
 

 
ΕΝΗΜΕΡΩΤΙΚΟ ∆ΕΛΤΙΟ  

 
για την αύξηση µετοχικού κεφαλαίου σύµφωνα µε την απόφαση της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης 

των µετόχων της 4.7.2005 

 

 

Το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας θα αυξηθεί κατά €122.350.800 και συγκεκριµένα α) κατά ποσό €934.960, µε 
κεφαλαιοποίηση µέρους του λογαριασµού «∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιον» και ταυτόχρονη 
µεταβολή της ονοµαστικής αξίας από €2,93 σε €2,69. Έναντι του συνολικού ποσού που προκύπτει από το 
άθροισµα του κεφαλαιοποιούµενου ποσού και του ποσού που προκύπτει από τη µεταβολή της ονοµαστικής 
αξίας της µετοχής, θα εκδοθούν 3.224.000 νέες µετοχές, ονοµαστικής αξίας €2,69 η καθεµία, οι οποίες θα 
διατεθούν δωρεάν στους παλαιούς µετόχους, µε αναλογία 1 νέα µετοχή προς 10 παλαιές µετοχές και β) κατά 
ποσό €121.415.840, µε την καταβολή µετρητών και την έκδοση 45.136.000 νέων µετοχών, ονοµαστικής αξίας 
€2,69 και τιµής έκδοσης €2,88 η καθεµία µε αναλογία 14 νέες µετοχές προς 10 παλαιές µετοχές. 

 

Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς  ενέκρινε το περιεχόµενο  του παρόντος Ενηµερωτικού 
∆ελτίου, µόνο όσον αφορά στην κάλυψη των αναγκών πληροφόρησης του επενδυτικού κοινού, όπως αυτές 
καθορίζονται από τις διατάξεις του Κανονισµού (ΕΚ) 809/2004 της Επιτροπής της Ευρωπαϊκής Ένωσης. 

 

Η Εσωτερική Αξία της µετοχής, µε βάση την αποτίµηση του χαρτοφυλακίου την 31.8.2005, σύµφωνα µε στοιχεία 
της Εταιρίας τα οποία δεν έχουν ελεγχθεί από ορκωτό ελεγκτή, διαµορφώνεται σε €4.45 ήτοι εµφανίζει premium 
51.9% σε σχέση µε την ονοµαστική αξία της µετοχής και premium 21.6% σε σχέση µε τη χρηµατιστηριακή της 
τιµή την ίδια ηµεροµηνία. 

 
 

ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ ΕΚ∆ΟΣΗΣ 

 
 

21 Σεπτεµβρίου 2005 



Ενηµερωτικό ∆ελτίο – έκδοση 3η                                         2  

ΠΙΝΑΚΑΣ ΠΕΡΙΕΧΟΜΕΝΩΝ 
1. ΠΕΡΙΛΗΠΤΙΚΟ ΣΗΜΕΙΩΜΑ .......................................................................................................................... 5 

11..11 ΣΣυυννοοππττιικκέέςς  ΠΠλληηρροοφφοορρίίεεςς  γγιιαα  ττηηνν  ΕΕττααιιρρίίαα ........................................................................................................................................................................................ 55 
1.1.1 Επιχειρηµατική ∆ραστηριότητα .................................................................................................. 5 
1.1.2 Μετοχική Σύνθεση ...................................................................................................................... 6 
1.1.3 Επικείµενη Συγχώνευση µε την Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias............................................ 6 

11..22 ΣΣυυννοοππττιικκέέςς  ΧΧρρηηµµααττοοοοιικκοοννοοµµιικκέέςς  ΠΠλληηρροοφφοορρίίεεςς ........................................................................................................................................................................ 77 
11..33 ΣΣυυννοοππττιικκάά  ΣΣττοοιιχχεείίαα  ΑΑύύξξηησσηηςς  ΜΜεεττοοχχιικκοούύ  ΚΚεεφφααλλααίίοουυ ........................................................................................................................................................ 77 

2. Παράγοντες Κινδύνου .................................................................................................................................... 9 
2.1.1 Κίνδυνοι που σχετίζονται µε την Εταιρία.................................................................................... 9 
2.1.2 Κίνδυνοι που σχετίζονται µε τον κλάδο στον οποίο δραστηριοποιείται η Εταιρία..................... 9 
2.1.3 Κίνδυνοι που σχετίζονται µε την τιµή της µετοχής .................................................................... 10 
2.1.4 Κίνδυνοι που σχετίζονται µε τη χρήση παράγωγων χρηµατοοικονοµικών µέσων ................... 11 

3. ΕΓΓΡΑΦΟ ΑΝΑΦΟΡΑΣ ............................................................................................................................... 12 
ΕΕππιιλλεεγγµµέέννεεςς  ΧΧρρηηµµααττοοοοιικκοοννοοµµιικκέέςς  ΠΠλληηρροοφφοορρίίεεςς .............................................................................................................................................................................................. 1122 
33..11 ΠΠλληηρροοφφοορρίίεεςς  γγιιαα  ττηη  ΣΣύύννττααξξηη  ττοουυ  ΕΕννηηµµεερρωωττιικκοούύ  ∆∆εελλττίίοουυ  κκααιι  ττοουυςς  ΕΕλλεεγγκκττέέςς  ττηηςς  ΕΕττααιιρρίίααςς .................................. 1144 

3.1.1 ∆ικαστικές και διαιτητικές διαδικασίες ..................................................................................... 14 
3.1.2 Τακτικοί Ορκωτοί Ελεγκτές ....................................................................................................... 15 
3.1.3 Έγγραφα στη διάθεση του Κοινού ........................................................................................... 17 
3.1.4 Φορολογικός Έλεγχος .............................................................................................................. 18 

33..22 ΠΠλληηρροοφφοορρίίεεςς  γγιιαα  ττοονν  ΕΕκκδδόόττηη ............................................................................................................................................................................................................................ 1199 
33..33 ΕΕππιισσκκόόππηησσηη  ττηηςς  ΕΕππιιχχεειιρρηηµµααττιικκήήςς  ∆∆ρραασσττηηρριιόόττηηττααςς .................................................................................................................................................... 1199 

3.3.1 Επενδυτικός στόχος και πολιτική ............................................................................................. 19 
3.3.2 ∆ιαχείριση Χρηµατοοικονοµικού ρίσκου .................................................................................. 20 
3.3.3 Επενδυτικοί περιορισµοί .......................................................................................................... 21 
3.3.4 Επενδυτικά Όρια ...................................................................................................................... 23 
3.3.5 Παράγωγα Χρηµατοοικονοµικά Προϊόντα ................................................................................ 24 
3.3.6 ∆ιαχειριστές Επενδύσεων Εταιρίας ......................................................................................... 25 
3.3.7 Σύµβουλος Επενδύσεων........................................................................................................... 25 
3.3.8 Θεµατοφυλακή .......................................................................................................................... 27 
3.3.9 Αποτίµηση Αξίας Χαρτοφυλακίου............................................................................................. 27 
3.3.10 Υποχρεώσεις Ενηµέρωσης....................................................................................................... 32 

33..44 ΣΣηηµµααννττιικκέέςς  ΣΣυυµµββάάσσεειιςς  ττηηςς  ΕΕττααιιρρίίααςς ...................................................................................................................................................................................................... 3322 
3.4.1 Συµβάσεις µε το Βασικό Μέτοχο............................................................................................... 33 
3.4.2 Σύµβαση Παροχής Επενδυτικών Συµβουλών........................................................................... 35 
3.4.3 Σύµβαση Παροχής Επενδυτικών Υπηρεσιών........................................................................... 36 
3.4.4 Συµβάσεις µε Χρηµατιστηριακές Εταιρίες ................................................................................ 37 

33..55 ΟΟρργγααννωωττιικκήή  ∆∆ιιάάρρθθρρωωσσηη ........................................................................................................................................................................................................................................ 3388 
3.5.1 Συµµετοχές του Οµίλου της  Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias Α.Ε. µε ποσοστό άνω του 20%
 38 

33..66 ΑΑπποολλοογγιισσττιικκέέςς  ΠΠλληηρροοφφοορρίίεεςς  ∆∆ρραασσττηηρριιόόττηηττααςς  22000022--22000044 .................................................................................................................................. 4411 
3.6.1 Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Αποτελεσµάτων 2002-2004............................................... 41 
3.6.2 Εξέλιξη Εργασιών – Αποτελεσµάτων........................................................................................ 42 
3.6.3 Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Ισολογισµών 2002-2004 ................................................... 45 
3.6.4 Ανάλυση Σηµαντικών Πληροφοριών Ισολογισµού ................................................................... 45 
3.6.5 Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Ταµειακών Ροών ............................................................... 49 
3.6.6 Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες για τις Μεταβολές της Καθαρής Θέσης  2002-2004 .......... 50 
3.6.7 Προσαρτήµατα.......................................................................................................................... 50 

33..77 ΠΠεερρίίλληηψψηη  ττωωνν  ∆∆ιιααφφοορρώώνν  µµεεττααξξύύ  ∆∆..ΠΠ..ΧΧ..ΠΠ..  ΚΚΑΑΙΙ  ΕΕ....ΛΛΠΠ.. .............................................................................................................................................. 5522 
33..88 ΑΑπποολλοογγιισσττιικκέέςς  ∆∆ρραασσττηηρριιόόττηηττεεςς  ΕΕττααιιρρίίααςς  ΑΑ΄́  ΕΕξξααµµήήννοουυ  22000055 .......................................................................................................................... 5555 



Ενηµερωτικό ∆ελτίο – έκδοση 3η                                         3  

3.8.1 Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Αποτελεσµάτων περιόδου 1.1 – 30.6.2005 ....................... 55 
3.8.2 Εξέλιξη Εργασιών  - Αποτελεσµάτων ....................................................................................... 56 
3.8.3 Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Λογιστικής Κατάστασης 30.6.2005 ................................... 59 
3.8.4 Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Ταµειακών Ροών ............................................................... 67 
3.8.5 Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Μεταβολών της Καθαρής Θέσης 30.6.2004 - 30.6.2005 ... 68 
3.8.6 Επεξηγηµατικές Πληροφορίες................................................................................................... 68 
3.8.7 Κεφαλαιακή ∆ιάρθρωση & Συνολικό Καθαρό Χρηµατοοικονοµικό Χρέος στις 30.6.2005....... 68 

33..99 ΣΣυυννααλλλλααγγέέςς  µµεε  ΣΣυυννδδεεόόµµεενναα  ΜΜέέρρηη ............................................................................................................................................................................................................ 7700 
33..1100 ΣΣηηµµααννττιικκέέςς  ΑΑλλλλααγγέέςς  σσττηη  ΧΧρρηηµµααττοοοοιικκοοννοοµµιικκήή  ήή  ΕΕµµπποορριικκήή  ΘΘέέσσηη  ττηηςς  ΕΕττααιιρρίίααςς ...................................................................... 7733 
33..1111 ΒΒαασσιικκέέςς  ΠΠλληηρροοφφοορρίίεεςς  σσχχεεττιικκαα  µµεε  ττηηνν  ΕΕππιικκεείίµµεεννηη  ΣΣυυγγχχώώννεευυσσηη  ττηηςς  ΠΠρροοόόδδοουυ  µµεε  ττηηνν  ΤΤρράάππεεζζαα  EEFFGG  
EEuurroobbaannkk  EErrggaassiiaass ...................................................................................................................................................................................................................................................................................... 7733 

3.11.1 Καθορισµός σχέσης αξιών  και σχέσης ανταλλαγής µετοχών ................................................. 73 
33..1122 ΜΜεερριισσµµααττιικκήή  ΠΠοολλιιττιικκήή .................................................................................................................................................................................................................................................. 7744 
33..1133 ∆∆ιιοοιικκηηττιικκάά,,  ∆∆ιιααχχεειιρριισσττιικκάά  κκααιι  ΕΕπποοππττιικκάά  ΌΌρργγαανναα  κκααιι  ααννώώττεερραα  δδιιοοιικκηηττιικκάά  σσττεελλέέχχηη ...................................................... 7755 

3.13.1 ∆ιοικητικό Συµβούλιο................................................................................................................ 75 
3.13.2 ∆ιευθύνων Σύµβουλος & Γενικός ∆ιευθυντής ........................................................................... 77 
3.13.3 ∆ιαχειριστές.............................................................................................................................. 78 
3.13.4 Επιτροπή Ελέγχου .................................................................................................................... 78 
3.13.5 Εταιρική ∆ιακυβέρνηση ............................................................................................................ 79 
3.13.6 ∆ηλώσεις µελών διοικητικών, διαχειριστικών και εποπτικών οργάνων ................................... 80 
3.13.7 Αµοιβές και Οφέλη .................................................................................................................... 81 
3.13.8 Συµµετοχές των µελών ∆.Σ. και των ∆ιαχειριστών της Εταιρίας .............................................. 83 

33..1144 ΟΟρργγααννόόγγρρααµµµµαα ...................................................................................................................................................................................................................................................................... 8844 
33..1155 ΜΜεεττοοχχιικκόό  ΚΚεεφφάάλλααιιοο ........................................................................................................................................................................................................................................................ 8855 

3.15.1 Καταβεβληµένο Μετοχικό Κεφάλαιο ......................................................................................... 85 
3.15.2 Εξέλιξη Μετοχικού Κεφαλαίου .................................................................................................. 85 

33..1166 ΜΜέέττοοχχοοιι.............................................................................................................................................................................................................................................................................................. 8877 
33..1177 ΚΚαατταασσττααττιικκόό .............................................................................................................................................................................................................................................................................. 8877 
33..1188 ΙΙδδιιααίίττεερρεεςς  ΣΣυυννθθήήκκεεςς  ττοουυ  ΚΚλλάάδδοουυ  ττωωνν  ΕΕττααιιρριιώώνν  ΕΕππεεννδδύύσσεεωωνν  ΧΧααρρττοοφφυυλλαακκίίοουυ .................................................................... 8899 

3.18.1 Νοµικό Πλαίσιο Εταιριών Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου.......................................................... 89 
3.18.2 Θεσµικό  Πλαίσιο Εταιριών Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου Ν. 3371/2005 ................................ 89 
3.18.3 Φορολογικό Καθεστώς για τις Εταιρίες Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου..................................... 93 

4. ΣΗΜΕΙΩΜΑ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ ΤΙΤΛΟΥ ............................................................................................................. 95 
44..11 ΛΛόόγγοοιι  ττηηςς  ΑΑύύξξηησσηηςς  ΜΜεεττοοχχιικκοούύ  ΚΚεεφφααλλααίίοουυ .................................................................................................................................................................................. 9955 
44..22 ΌΌρροοιι  ττηηςς  ΑΑύύξξηησσηηςς  ΜΜεεττοοχχιικκοούύ  ΚΚεεφφααλλααίίοουυ...................................................................................................................................................................................... 9955 
44..33 ∆∆ιιααδδιικκαασσίίαα  ∆∆ιιααννοοµµήήςς  ∆∆ωωρρεεάάνν  ΜΜεεττοοχχώώνν  κκααιι  ΆΆσσκκηησσηηςς  ∆∆ιικκααιιωωµµάάττωωνν  ΠΠρροοττίίµµηησσηηςς.......................................................... 9966 

4.3.1 Αποκοπή ∆ικαιώµατος.............................................................................................................. 96 
4.3.2 Πίστωση δωρεάν µετοχών ........................................................................................................ 97 
4.3.3 ∆ιαδικασία Άσκησης ∆ικαιωµάτων Προτίµησης ...................................................................... 97 

44..44 ΑΑννααµµεεννόόµµεεννοο  ΧΧρροοννοοδδιιάάγγρρααµµµµαα .................................................................................................................................................................................................................... 9988 
44..55 ΠΠλληηρροοφφοορρίίεεςς  ΓΓιιαα  ττιιςς  ΜΜεεττοοχχέέςς  ττηηςς  ΕΕττααιιρρίίααςς ................................................................................................................................................................................ 9988 

4.5.1 ∆ικαιώµατα Μετόχων................................................................................................................ 98 
4.5.2 Φορολογία Μερισµάτων ......................................................................................................... 100 

44..66 ∆∆ήήλλωωσσηη  ΚΚυυρρίίοουυ  ΜΜεεττόόχχοουυ .................................................................................................................................................................................................................................. 110011 
44..77 ΜΜεείίωωσσηη  ∆∆ιιαασσπποορράάςς  ((DDiilluuttiioonn)) .................................................................................................................................................................................................................... 110011 
44..88 ΠΠρροοοορριισσµµόόςς  ννέέωωνν  κκεεφφααλλααίίωωνν .................................................................................................................................................................................................................... 110022 
44..99 ΣΣύύµµββοουυλλοοςς  ΈΈκκδδοοσσηηςς ................................................................................................................................................................................................................................................ 110022 
44..1100 ∆∆ααππάάννεεςς  ΈΈκκδδοοσσηηςς ...................................................................................................................................................................................................................................................... 110022 

5. ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ............................................................................................................................................. 104 



Ενηµερωτικό ∆ελτίο – έκδοση 3η                                         4  

55..11 ΟΟιικκοοννοοµµιικκέέςς  ΚΚαατταασσττάάσσεειιςς  χχρρηησσηηςς  22000022  πποουυ  έέχχοουυνν  σσυυννττααχχθθεείί  µµεε  ββάάσσηη  ττοο  ΕΕ..ΓΓ..ΛΛ..ΣΣ..,,  όόππωωςς  
ππρροοββλλέέππεεττααιι  ααππόό  ττιιςς  δδιιααττάάξξεειιςς  ττηηςς  ππααρρααγγρράάφφοουυ  2200..11  ττοουυ  ΠΠααρρααρρττήήµµααττοοςς  ΙΙ  ττοουυ  ΚΚααννοοννιισσµµοούύ  880099//22000044................ 110044 
55..22 ΟΟιικκοοννοοµµιικκέέςς  ΚΚαατταασσττάάσσεειιςς  χχρρηησσηηςς  22000033  πποουυ  έέχχοουυνν  σσυυννττααχχθθεείί  µµεε  ββάάσσηη  ττοο  ΕΕ..ΓΓ..ΛΛ..ΣΣ..,,  όόππωωςς  
ππρροοββλλέέππεεττααιι  ααππόό  ττιιςς  δδιιααττάάξξεειιςς  ττηηςς  ππααρρααγγρράάφφοουυ  2200..11  ττοουυ  ΠΠααρρααρρττήήµµααττοοςς  ΙΙ  ττοουυ  ΚΚααννοοννιισσµµοούύ  880099//22000044................ 110044 
55..33 ΟΟιικκοοννοοµµιικκέέςς  ΚΚαατταασσττάάσσεειιςς  χχρρηησσηηςς  22000044  πποουυ  έέχχοουυνν  σσυυννττααχχθθεείί  µµεε  ββάάσσηη  ττοο  ΕΕ..ΓΓ..ΛΛ..ΣΣ..,,  όόππωωςς  
ππρροοββλλέέππεεττααιι  ααππόό  ττιιςς  δδιιααττάάξξεειιςς  ττηηςς  ππααρρααγγρρααφφοουυ  2200..11  ττοουυ  ΠΠααρρααρρττήήµµααττοοςς  ΙΙ  ττοουυ  ΚΚααννοοννιισσµµοούύ  880099//22000044................ 110044 
55..44 ΛΛοογγιισσττιικκήή  ΚΚααττάάσστταασσηη  ΑΑ’’  ΕΕξξάάµµηηννοουυ  22000055  πποουυ  έέχχεειι  σσυυννττααχχθθεείί  µµεε  ββάάσσηη  τταα  ∆∆ιιεεθθννήή  ΠΠρρόόττυυππαα  
ΧΧρρηηµµααττοοοοιικκοοννοοµµιικκήήςς  ΠΠλληηρροοφφόόρρηησσηηςς .......................................................................................................................................................................................................................... 110044 

 
 



Ενηµερωτικό ∆ελτίο – έκδοση 3η                                         5  

111...    ΠΠΠΕΕΕΡΡΡΙΙΙΛΛΛΗΗΗΠΠΠΤΤΤΙΙΙΚΚΚΟΟΟ    ΣΣΣΗΗΗΜΜΜΕΕΕΙΙΙΩΩΩΜΜΜΑΑΑ       

Το παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο αφορά την αύξηση µετοχικού κεφαλαίου µε καταβολή µετρητών υπέρ των 
παλαιών µετόχων της Εταιρίας «Πρόοδος– Ελληνικές Επενδύσεις Ανώνυµη Εταιρία Επενδύσεων 
Χαρτοφυλακίου» (στο εξής η «Πρόοδος» ή «η Εταιρία»), έχει συνταχθεί σύµφωνα µε την ισχύουσα ελληνική 
νοµοθεσία και έχει εγκριθεί από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς µόνον όσον αφορά 
στην κάλυψη των αναγκών πληροφόρησης του επενδυτικού κοινού, όπως αυτές καθορίζονται από τις διατάξεις 
του Κανονισµού (ΕΚ) 809/2004 της Επιτροπής της Ευρωπαϊκής Ένωσης. 

Το παρόν Περιληπτικό Σηµείωµα περιλαµβάνει µια συνοπτική περιγραφή της δραστηριότητας της Εταιρίας, 
συνοπτικές χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για την Εταιρία καθώς και τα συνοπτικά στοιχεία της παρούσας 
Αύξησης Μετοχικού Κεφαλαίου. 

Το παρόν Περιληπτικό Σηµείωµα αποτελεί εισαγωγή του Ενηµερωτικού ∆ελτίου. Κάθε επενδυτής θα πρέπει να 
βασίσει οποιαδήποτε επενδυτική απόφασή του για κινητές αξίες στην εξέταση του Ενηµερωτικού ∆ελτίου ως 
συνόλου. 

 

11..11  ΣΣΣΥΥΥΝΝΝΟΟΟΠΠΠΤΤΤ ΙΙΙΚΚΚΕΕΕΣΣΣ    ΠΠΠΛΛΛΗΗΗΡΡΡΟΟΟΦΦΦΟΟΟΡΡΡΙΙΙΕΕΕΣΣΣ    ΓΓΓ ΙΙΙΑΑΑ    ΤΤΤΗΗΗΝΝΝ    ΕΕΕΤΤΤΑΑΑΙΙΙΡΡΡ ΙΙΙΑΑΑ       

1.1.1 Επιχειρηµατική ∆ραστηριότητα 

Η Εταιρία έχει ως αντικείµενο εργασιών της αποκλειστικά τη διαχείριση χαρτοφυλακίου κινητών αξιών. 

Η Επενδυτική πολιτική της Εταιρίας, η οποία ασκείται από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο και τους ∆ιαχειριστές της, 
έχει ως στόχο τη µεγιστοποίηση της απόδοσης του χαρτοφυλακίου χωρίς την ανάληψη υπερβολικού κινδύνου, 
κυρίως µέσω της επένδυσης, σε µετοχές εταιριών που χαρακτηρίζονται από ικανοποιητικά χρηµατοοικονοµικά 
µεγέθη και καλές προοπτικές ανάπτυξης, σε µέσα χρηµαταγοράς και σε βραχυχρόνιες καταθέσεις µε τις 
καλύτερες δυνατές αποδόσεις.  

Η υλοποίηση της επενδυτικής πολιτικής βασίζεται στη διαχείριση ενός χαρτοφυλακίου που αποτελείται : 

- κατά 55-99% από µετοχές υψηλής ποιότητας και αναπτυξιακών προοπτικών, οι οποίες διαπραγµατεύονται 
κυρίως στο Ελληνικό Χρηµατιστήριο και  

- κατά 1-45% από τίτλους σταθερής απόδοσης και σε τραπεζικές καταθέσεις διάφορων µορφών  

Η κατανοµή των κεφαλαίων αποφασίζεται µε βάση τις χρηµατιστηριακές και γενικότερες οικονοµικές συνθήκες 
που διαµορφώνονται. Σε κάθε περίπτωση οι τοποθετήσεις της Εταιρίας στις αναφερόµενες κατηγορίες 
επενδύσεων ακολουθούν τις διατάξεις της κείµενης νοµοθεσίας για τη λειτουργία των Α.Ε.Ε.Χ.  

Η επενδυτική πολιτική της Εταιρίας ασκείται από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο και τους ∆ιαχειριστές της, Η σύνθεση 
του ∆.Σ. της Εταιρίας παρουσιάζεται παρακάτω : 

Αντώνιος Μπίµπας  Πρόεδρος ∆.Σ. 

Άγγελος Τσιχριντζής  Αντιπρόεδρος  

Αλέξανδρος Αντωνόπουλος ∆ιευθύνων Σύµβουλος  

Alexander  Zagoreos  Μέλος 

Μιλτιάδης Σινιόσογλου-Τοσίτσας  Μέλος 

Ιωάννης Σακελλαριάδης  Μέλος  

∆ηµήτριος Γεωργούτσος  Μέλος 

∆ιαχειριστές της Εταιρίας έχουν οριστεί µε απόφαση του ∆.Σ. οι κ.κ. Αλέξανδρος Αντωνόπουλος και 
Κωνσταντίνος Παναγούλιας.   
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1.1.2 Μετοχική Σύνθεση 

Η Εταιρία είναι εισηγµένη στο Χ.Α. και η µετοχική της σύνθεση την 4η Ιουλίου 2005, την ηµέρα της Γενικής 
Συνέλευσης που αποφάσισε την αύξηση µετοχικού κεφαλαίου, παρουσιάζεται παρακάτω : 

ΜΕΤΟΧΟΣ ΑΡΙΘΜΟΣ
ΜΕΤΟΧΏΝ

∆ΙΚΑΙΩΜΑΤΑ
ΨΗΦΟΥ % 

ΤΡΑΠΕΖΑ EFG EUROBANK ERGASIAS 15,603,954.00 15,603,954.00 48.40%
EUROBANK VALUE INDEX ΜΕΤΟΧΙΚΟ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 1,450,000.00 1,450,000.00 4.50%
EUROBANK ΒΡΑΧΟΣ ΜΙΚΤΟ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 1,155,300.00 1,155,300.00 3.58%
WORLD TRUST FUND KREDIET BANK 745,040.00 745,040.00 2.31%
ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΟ ΚΟΙΝΟ 13,285,706.00 13,285,706.00 41.21%
ΣΥΝΟΛΟ 32,240,000.00 32,240,000.00 100.00%  
 

1.1.3 Επικείµενη Συγχώνευση µε την Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias  

Με έκθεσή του προς τη Γενική Συνέλευση των µετόχων της 4.7.2005, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο ενηµέρωσε τους 
µετόχους για την απόφασή του να προχωρήσει, υπό τον όρο της σχετικής εγκρίσεως επόµενης Γενικής 
Συνέλευσης, στη διαδικασία συγχώνευσης της Εταιρίας µε την Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias. Η Εταιρία 
προβαίνει στην παρούσα αύξηση µετοχικού κεφαλαίου ούτως ώστε τα Ίδια Κεφάλαιά της κατά το χρόνο 
σύνταξης του ισολογισµού µετασχηµατισµού στις 13.7.2005, να ανέρχονται τουλάχιστον στο ένα δέκατο των 
Ιδίων Κεφαλαίων της Τράπεζας. Η παραπάνω σχέση Ιδίων κεφαλαίων αποτελεί προϋπόθεση σύµφωνα µε τις 
παρ. 1-3 του άρθρου του Ν. 2992/2002 για την εφαρµογή του µειωµένου, κατά 5 ποσοστιαίες µονάδες,  
συντελεστή φορολογίας στα κέρδη που προκύπτουν στους δύο, µετά την ολοκλήρωση της συγχώνευσης, 
ισολογισµούς. Τα φορολογικά κίνητρα αυτά ισχύουν εφόσον η συγχώνευση της Εταιρίας µε την Τράπεζα EFG 
Eurobank Ergasias ολοκληρωθεί εντός του έτους 2005. 

Η κάλυψη της αύξησης θεωρείται βεβαία, δεδοµένου ότι η Eurobank έχει δεσµευθεί αφενός ότι θα ασκήσει το 
δικαίωµά της προτιµήσεως και αφετέρου ότι η ίδια ή άλλη εταιρία συνδεδεµένη µε αυτήν θα καλύψει το σύνολο 
των τυχόν αδιάθετων µετοχών. 

Στις 19 Ιουλίου 2005 η Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias και η Πρόοδος υπέγραψαν Σχέδιο Σύµβασης 
Συγχώνευσης, το οποίο αφού ελέγχθηκε από δύο ελεγκτικές εταιρίες, καταχωρήθηκε στο Μητρώο Α.Ε. του 
Υπουργείου Ανάπτυξης και δηµοσιεύτηκε στην Εφηµερίδα της Κυβερνήσεως στις 27.7.2005. Περίληψη του 
Σχεδίου Συµβάσεως Συγχωνεύσεως δηµοσιεύθηκε στις 03.08.2005 στην εφηµερίδα «ΚΕΡ∆ΟΣ». 

Η προτεινόµενη από τα ∆ιοικητικά Συµβούλια των συγχωνευόµενων εταιριών, σχέση ανταλλαγής των µετοχών, 
η οποία κρίθηκε δίκαιη και εύλογη από δύο ανεξάρτητους ελεγκτικούς οίκους οι οποίοι διενήργησαν µελέτη 
συγκριτικής αποτιµήσεως των δυο εταιριών, είναι 7,9 µετοχές Προόδου προς 1 µετοχή Τράπεζα EFG Eurobank 
Ergasias. Με βάση την παραπάνω σχέση ανταλλαγής, κάθε µέτοχος της Προόδου θα ανταλλάσσει 7,9  κοινές 
ονοµαστικές µετά ψήφου µετοχές ονοµαστικής αξίας €2,69 που κατέχει στην Πρόοδο µε 1 κοινή ονοµαστική µετά 
ψήφου µετοχή της Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias νέας ονοµαστικής αξίας €3,26 η κάθε µία. 

Με τη συγχώνευση αυτή, το χαρτοφυλάκιο επενδύσεων και η επενδυτική στρατηγική που ακολουθήθηκε από τη 
διοίκηση της Προόδου ενσωµατώνονται στο χαρτοφυλάκιο επενδύσεων και στο σύστηµα διαχείρισης κινδύνων 
της Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias, επιτυγχάνοντας οικονοµίες κλίµακας. Ειδικότερα, η Τράπεζα EFG 
Eurobank Ergasias θα συνεχίσει τη διαχείριση του χαρτοφυλακίου µετοχών της Προόδου, εντάσσοντάς το στο 
ευρύτερο χαρτοφυλάκιο µετοχών που διαχειρίζεται για ίδιο λογαριασµό.  

Η πραγµατοποίηση της ανωτέρω συγχώνευσης τελεί υπό την αίρεση των κατά νόµο απαιτούµενων εγκρίσεων 
των Γενικών Συνελεύσεων των εταιριών, καθώς και της έκδοσης όλων των αναγκαίων αδειών των αρµοδίων 
αρχών. 
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11..22  ΣΣΣΥΥΥΝΝΝΟΟΟΠΠΠΤΤΤ ΙΙΙΚΚΚΕΕΕΣΣΣ    ΧΧΧΡΡΡΗΗΗΜΜΜΑΑΑΤΤΤΟΟΟΟΟΟΙΙΙΚΚΚΟΟΟΝΝΝΟΟΟΜΜΜΙΙΙΚΚΚΕΕΕΣΣΣ    ΠΠΠΛΛΛΗΗΗΡΡΡΟΟΟΦΦΦΟΟΟΡΡΡΙΙΙΕΕΕΣΣΣ       

Οι ακόλουθες συνοπτικές χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες των χρήσεων 2002-2004 προέρχονται από τις 
οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας για τις  χρήσεις 2002-2004, οι οποίες έχουν ελεγχθεί από τον Ορκωτό 
Ελεγκτή κ. Κυριάκο Ριρή (Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 12111) της ελεγκτικής εταιρίας PricewaterhouseCoopers A.E. (εφεξής 
PricewaterhouseCoopers). Οι εν λόγω καταστάσεις συντάχθηκαν από την Εταιρία για τους σκοπούς του 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου όπως προβλέπεται από τις διατάξεις του Παραρτήµατος Ι της ενότητας 20.1 του 
Κανονισµού 809/2004 της Ευρωπαϊκής Επιτροπής, βάσει του Ε.Γ.Λ.Σ., του Ν. 2190/1920 και εγκρίθηκαν µε την 
υπ. αριθµ. 36/4.8.2005 απόφαση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας.  

Οι ακόλουθες συνοπτικές χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες του Α΄ εξαµήνου 2005 προέρχονται από τη 
λογιστική κατάσταση της περιόδου, η οποία συντάχθηκε βάσει των ∆ιεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής 
Πληροφόρησης και έχει επισκοπηθεί από τον  κ. Αντώνη Παπαγεωργίου (Α.Μ.Σ.Ο.Ε.Λ. 11691) της ελεγκτικής 
εταιρίας PricewaterhouseCoopers. 

Στοιχεία Αποτελεσµάτων  (σε χιλ. ευρώ) 2002 2003 2004 30.6.2004 30.6.2005
Ακαθάριστα Έσοδα Χαρτοφυλακίου 3,749.91 8,668.54 16,879.20 12,074.47 12,280.98
Κέρδη προ φόρων χρήσης 1,872.37 6,235.19 14,852.54 10,994.71 10,947.83
Κέρδη  µετά από  φόρους χρήσης, αµοιβές ∆Σ & διαφορές 
φορολ. ελέγχου προηγ. Χρήσεων 1,373.65 5,938.25 14,492.83 10,817.61 10,751.08

Ταµειακές Ροές από Λειτουργικές ∆ραστηριότητες 2,337.00      (14,534.58) 7,242.80 584.15 23,486.51
Ταµειακές Ροές από Επενδυτικές  ∆ραστηριότητες 0.00 0.00 0.00            (4.02)           (7.28)
Ταµειακές Ροές από Χρηµατοδοτικές ∆ραστηριότητες 3,880.96 6.53 3,215.13          (13.17)    (5,677.74)

Συνολικό Μέρισµα 0.00 3,224.00 5,803.20 - -

ΣΥΝΟΠΤΙΚΕΣ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ

 
Σηµειώσεις: 

Αναλυτική Παράθεση της εξέλιξης των χρηµατοοικονοµικών µεγεθών της Εταιρίας για την περίοδο 2002-2004 παρατίθενται 
στο κεφ.3«Επιλεγµένες Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες», ενότητα 3.6«Απολογιστικές πληροφορίες δραστηριότητας 
χρήσεων 2002-2004» και ενότητα  3.8 ««Απολογιστικές πληροφορίες δραστηριότητας χρήσεων Α΄ εξαµήνου 2005». 

Οι κίνδυνοι που µπορεί να επηρεάσουν δυσµενώς και ουσιωδώς τη χρηµατοοικονοµική θέση της Εταιρίας ή τα 
αποτελέσµατα της λειτουργίας της παρατίθενται στην ενότητα 2 «Παράγοντες Κινδύνου». 

 

11..33  ΣΣΣΥΥΥΝΝΝΟΟΟΠΠΠΤΤΤ ΙΙΙΚΚΚΑΑΑ    ΣΣΣΤΤΤΟΟΟΙΙΙΧΧΧΕΕΕΙΙΙΑΑΑ    ΑΑΑΥΥΥΞΞΞΗΗΗΣΣΣΗΗΗΣΣΣ    ΜΜΜΕΕΕΤΤΤΟΟΟΧΧΧΙΙΙΚΚΚΟΟΟΥΥΥ    ΚΚΚΕΕΕΦΦΦΑΑΑΛΛΛΑΑΑΙΙΙΟΟΟΥΥΥ       

Η αύξηση µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας ανέρχεται σε 122.350.800 ευρώ, καλυπτόµενη εν µέρει µε 
κεφαλαιοποίηση µέρους της διαφοράς από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο και εν µέρει µε καταβολή µετρητών 
και συντελούµενη µε συνδυασµένη µεταβολή της ονοµαστικής αξίας της µετοχής και έκδοση νέων µετοχών, έχει 
ως εξής :  

- µε κεφαλαιοποίηση διαφοράς από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο µε ταυτόχρονη µείωση ονοµαστικής 
αξίας και έκδοση δωρεάν µετοχών στους παλαιούς µετόχους µε αναλογία 1 νέα µετοχή για κάθε 10 παλιές 
µετοχές ονοµαστικής αξίας 2,93 ευρώ 

- µε καταβολή µετρητών και έκδοση 45.136.000 νέων µετοχών µε τιµή διάθεσης 2,88 ευρώ και δικαίωµα 
προτίµησης των παλαιών µετόχων µε αναλογία 14 νέες µετοχές ανά 11 παλαιές µετοχές, ονοµαστικής αξίας 
2,69 ευρώ   

Συνέπεια των ανωτέρω, κατά την ηµεροµηνία αποκοπής, ο δικαιούχος µέτοχος για κάθε 10 µετοχές :  

α) θα βρίσκεται πιστωµένος µε 10 παλαιές µετοχές της νέας ονοµαστικής αξίας 2,69 ευρώ και   

β) θα είναι δωρεάν δικαιούχος 1 νέας µετοχής ονοµαστικής αξίας 2,69 ευρώ και  
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γ) θα είναι δικαιούχος δικαιωµάτων προτιµήσεως για την απόκτηση 14 νέων µετοχών ονοµαστικής αξίας 2,69 
ευρώ.  

Το σύνολο των κεφαλαίων που θα αντληθεί από την αύξηση µετοχικού κεφαλαίου ανέρχεται σε 129.991.680 
ευρώ και τα οποία µέχρι την ολοκλήρωση της συγχώνευσης µε την Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias θα 
τοποθετηθούν σε µέσα χρηµαταγοράς και διαθέσιµα. Εάν για κάποιο λόγο δεν ολοκληρωθεί η συγχώνευση, τα 
ανωτέρω κεφάλαια θα επενδυθούν σταδιακά σύµφωνα µε τις αρχές της επενδυτικής πολιτικής, όπως ισχύει 
σήµερα και µε βάση τις χρηµατιστηριακές και γενικότερα οικονοµικές συνθήκες που θα έχουν διαµορφωθεί. 

Περισσότερες πληροφορίες σχετικά µε την αύξηση µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας παρατίθενται στην ενότητα  
4 «Σηµείωµα Μετοχικού Τίτλου». 
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222...    ΠΠΠΑΑΑΡΡΡΑΑΑΓΓΓΟΟΟΝΝΝΤΤΤΕΕΕΣΣΣ    ΚΚΚΙΙΙΝΝΝ∆∆∆ΥΥΥΝΝΝΟΟΟΥΥΥ       

Η επένδυση στις κοινές ονοµαστικές µετοχές της Πρόοδος υπόκειται σε µία σειρά κινδύνων. Μαζί µε τις λοιπές 
πληροφορίες που περιέχονται στο παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο, οι δυνητικοί επενδυτές θα πρέπει να εξετάσουν 
προσεκτικά τους κινδύνους που περιγράφονται παρακάτω, πριν επενδύσουν σε αυτές τις µετοχές. Εάν επέλθει 
οποιοδήποτε από τα γεγονότα που περιγράφονται παρακάτω, η Εταιρία, η χρηµατοοικονοµική θέση της ή τα 
αποτελέσµατα της λειτουργίας της ενδέχεται να επηρεαστούν δυσµενώς και ουσιωδώς και, ανάλογα, µπορεί να 
σηµειωθεί πτώση στην αξία και την τιµή πώλησης των κοινών ονοµαστικών µετοχών της, οδηγώντας σε 
απώλεια του συνόλου ή µέρους οποιασδήποτε επένδυσης σε αυτές. Επιπρόσθετα, οι κίνδυνοι και οι 
αβεβαιότητες που περιγράφονται παρακάτω µπορεί να µην είναι οι µόνοι που ενδεχοµένως να αντιµετωπίσει η 
Εταιρία. Πρόσθετοι κίνδυνοι και αβεβαιότητες που επί του παρόντος δεν είναι γνωστοί ή που θεωρούνται 
επουσιώδεις, µπορεί να επιδράσουν δυσµενώς στις επιχειρηµατικές δραστηριότητες της Εταιρίας. 

2.1.1 Κίνδυνοι που σχετίζονται µε την Εταιρία  

2.1.1.1 Η επιτυχία της Εταιρίας στηρίζεται στην εµπειρία και τις ικανότητες των βασικών στελεχών της 

Η διαχείριση και η λειτουργία της Εταιρίας βασίζεται στη ∆ιοίκηση και δευτερευόντως στην Επενδυτική της 
Επιτροπή. Πιθανή απώλεια των υπηρεσιών οποιουδήποτε από τα βασικά της στελέχη θα µπορούσε να έχει 
δυσµενή επίδραση στις δραστηριότητες της Εταιρίας, στη χρηµατοοικονοµική της θέση και στα αποτελέσµατά 
της. (βλέπε Ενότητα  3.13) 

2.1.2 Κίνδυνοι που σχετίζονται µε τον κλάδο στον οποίο δραστηριοποιείται η Εταιρία  

o Κίνδυνος Αγοράς   

Η Εταιρία επενδύει κυρίως σε κινητές αξίες για την αποκόµιση κεφαλαιακών κερδών σε µεσοπρόθεσµο και 
µακροπρόθεσµο χρονικό ορίζοντα αλλά για την επίτευξη κέρδους σε βραχυχρόνιο χρονικό διάστηµα. Οι 
επενδύσεις αυτές είναι εκτεθειµένες στον κίνδυνο από την αβεβαιότητα στις µελλοντικές κινήσεις της αγοράς. 
Ενδεικτικά αλλά όχι περιοριστικά, η Εταιρία είναι εκτεθειµένη στους παρακάτω κινδύνους : 

Επιτοκιακός Κίνδυνος : Η αύξηση των επιτοκίων µειώνει την τιµή των οµολογιακών επενδύσεων και αυξάνει το 
κόστος δανεισµού των επιχειρήσεων. 

Συναλλαγµατικός Κίνδυνος : Η πιθανότητα ζηµιάς εξαιτίας διακυµάνσεων στη αξία επενδύσεων σε αγορές του 
εξωτερικού. 

Κίνδυνος Ρευστότητας :Η αδυναµία ταχείας αγοράς ή πώλησης χρεογράφων σε µεγάλη ποσότητα επειδή 
υπάρχει περιορισµένη προσφορά ή ζήτηση των χρεογράφων αυτών. 

o Οικονοµική Σταθερότητα σε Εγχώριο και ∆ιεθνές Επίπεδο  

Στην παρούσα φάση οι προοπτικές της ελληνικής οικονοµίας διαµορφώνονται αρκετά ευοίωνες, ωστόσο µια 
δυσµενής εξέλιξη στην ανάπτυξη της ελληνικής οικονοµίας, (π.χ. πληθωριστικές πιέσεις, αύξηση επιτοκίων, 
δυσµενής µεταβολή της ισοτιµίας του ευρώ, κ.τ.λ.) θα είχε µια έµµεση αρνητική επίδραση στη διαµόρφωση των 
αποτελεσµάτων της Εταιρίας, στο ποσοστό βεβαίως που οι αναφερόµενοι παράγοντες θα επηρεάσουν αρνητικά 
την αξία των επενδύσεων της. Το ίδιο ισχύει και σε διεθνές επίπεδο και ιδιαίτερα για τις προηγµένες οικονοµικά 
χώρες.  

o Χρηµατιστηριακές Συνθήκες σε Εγχώριο και ∆ιεθνές Επίπεδο  

Οι επενδυτές θα πρέπει να γνωρίζουν ότι τα αποτελέσµατα και η χρηµατοοικονοµική θέση της εταιρίας δεν 
αποτελούν τους µοναδικούς παράγοντες που είναι δυνατόν να επηρεάσουν τη χρηµατιστηριακή πορεία της 
µετοχής της, καθώς οι χρηµατιστηριακές αγορές επηρεάζονται και από σειρά εξωγενών παραγόντων, όπως 
ενδεικτικά και όχι περιοριστικά, οι χρηµατιστηριακές συνθήκες σε διεθνές επίπεδο, η ψυχολογία του 
επενδυτικού κοινού, η ύπαρξη ή µη ρευστότητας εκ µέρους των επενδυτών.  

o Μη συστηµατικός κίνδυνος 



Ενηµερωτικό ∆ελτίο – έκδοση 3η                                         10  

Η πιθανότητα µείωσης της αξίας ενός χρεογράφου για λόγους ανεξάρτητους από την πορεία της αγοράς στην 
οποία διαπραγµατεύεται. Ο κίνδυνος δηλαδή που σχετίζεται µε την πορεία των εργασιών του εκάστοτε εκδότη 
του χρεογράφου. 

o Υποχρεώσεις – περιορισµοί των Εταιριών Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου  

Η Εταιρία αποτελεί εταιρία ειδικού σκοπού και διέπεται από τις διατάξεις των άρθρων 27-40 του Ν. 3371/2005 
«Θέµατα Κεφαλαιαγοράς και άλλες διατάξεις», όπως ισχύει, καθώς και του Ν. 2190/20. Το αντικείµενο εργασιών 
της είναι αποκλειστικά η διαχείριση χαρτοφυλακίου κινητών αξιών. Επίσης η Εταιρία υπόκεινται στον Κώδικα 
∆εοντολογίας Α.Ε.∆.Α.Κ. και Εταιριών Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου (απόφαση Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς 
8422/19.05.1998, ΦΕΚ Β615/18.6.1998). Η νοµοθεσία που διέπει τις εταιρίες επενδύσεων χαρτοφυλακίου 
περιλαµβάνει αυστηρές και διαρκείς εποπτικές και ελεγκτικές διαδικασίες µε σκοπό τη διασφάλιση των 
συµφερόντων των επενδυτών και γενικότερα την εύρυθµη λειτουργία της αγοράς. Η Εταιρία όπως και όλες οι 
εταιρίες επενδύσεων χαρτοφυλακίου ελέγχονται από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς ως προς την τήρηση των 
υποχρεώσεών τους που προβλέπονται από τις εν λόγω νοµοθετικές διατάξεις. (βλέπε Ενότητα 3.18 ) 

2.1.3 Κίνδυνοι που σχετίζονται µε την τιµή της µετοχής 

o Συγκυριακοί Εξωγενείς Παράγοντες  

Οι επενδυτές πρέπει να είναι ενήµεροι πως η τιµή διαπραγµάτευσης των µετοχών της Εταιρίας µπορεί να 
υπόκειται σε µεγάλες διακυµάνσεις που να οφείλονται σε εξωγενείς παράγοντες που δεν ελέγχονται από την 
Εταιρία και δεν έχουν σχέση µε τη δραστηριότητα και τη χρηµατοοικονοµική της κατάσταση. Η πορεία των 
διεθνών χρηµαταγορών και κεφαλαιαγορών, η ψυχολογία του επενδυτικού κοινού, η απειλή τροµοκρατικών 
χτυπηµάτων ή εχθροπραξιών σε ευαίσθητες για την παγκόσµια οικονοµία περιοχές και γενικότερα το αίσθηµα 
γεωπολιτικής αστάθειας, είναι παράγοντες που µπορούν να οδηγήσουν σε µείωση της αξίας της επένδυσης του 
επενδυτή και σε καµία περίπτωση δεν είναι εξασφαλισµένοι απέναντι στον ως άνω κίνδυνο.  

o Εσωτερική Αξία και Τιµή Μετοχής  

H καθαρή αξία του Ενεργητικού της Εταιρίας προσδιορίζεται µε βάση την καθαρή θέση, τα αποτελέσµατα και 
την υπεραξία ή την υποαξία του χαρτοφυλακίου χρεογράφων. Η εσωτερική αξία της µετοχής (καθαρή αξία 
ενεργητικού ανά µετοχή)  αποτελεί τη βάση για τους επενδυτές στον προσδιορισµό της χρηµατιστηριακής τιµής 
της µετοχής. Συνήθως παρατηρείται απόκλιση µεταξύ της εσωτερικής αξίας και της χρηµατιστηριακής τιµής της 
µετοχής, µε αποτέλεσµα η µετοχή να διαπραγµατεύεται είτε σε επίπεδα υψηλότερα της εσωτερικής αξίας 
(premium) είτε σε επίπεδα υψηλότερα της εσωτερικής αξίας (discount). Κάποιοι από τους παράγοντες που 
καθορίζουν αν η µετοχή µιας εταιρίας επενδύσεων διαπραγµατεύεται σε premium ή discount είναι οι 
επικρατούσες χρηµατιστηριακές συνθήκες, οι προσδοκίες των επενδυτών για την πορεία της χρηµατιστηριακής 
αγοράς καθώς και η αποτελεσµατικότητα της διαχείρισης του χαρτοφυλακίου από την πλευρά της επενδυτικής 
εταιρίας. Το discount και το premium της τιµής της µετοχής έναντι της εσωτερικής αξίας αποτελεί ένα από τους 
βασικούς παράγοντες βάσει των οποίων οι επενδυτές αποφασίζουν να πουλήσουν ή να αγοράσουν τη µετοχή 
µας εταιρίας επενδύσεων. ∆εν είναι όµως καθοριστικός παράγοντας γι’ αυτό παρατηρείται το φαινόµενο οι 
µετοχές εταιριών επενδύσεων να διαπραγµατεύονται για µεγάλο χρονικό διάστηµα µε discount  ή premium.  

o Το Χρηµατιστήριο Αθηνών έχει χαµηλότερη ρευστότητα και παρουσιάζει εντονότερες διακυµάνσεις από 
άλλα χρηµατιστήρια 

Η κοινή µετοχή της Εταιρίας διαπραγµατεύεται στην Κύρια Αγορά του Χρηµατιστηρίου Αθηνών. Το 
Χρηµατιστήριο Αθηνών έχει χαµηλότερη ρευστότητα σε σχέση µε άλλες κύριες αγορές στην υπόλοιπη Ευρώπη 
και τις Ηνωµένες Πολιτείες. Ως εκ τούτου, οι κάτοχοι των κοινών µετοχών της Εταιρίας ίσως να αντιµετωπίσουν 
κάποιες δυσκολίες στη διάθεση των κοινών µετοχών τους, ειδικά σε µεγάλα πακέτα. Η τιµή διαπραγµάτευσης 
των κοινών µετοχών της Εταιρίας ενδέχεται να επηρεαστεί δυσµενώς από τυχόν πώληση σηµαντικού αριθµού 
κοινών µετοχών της Εταιρίας ή από την εκτίµηση ότι µπορεί να λάβει χώρα µία τέτοια πώληση. 
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Μελλοντικές πωλήσεις µέσω της χρηµατιστηριακής αγοράς σηµαντικού αριθµού µετοχών της Εταιρίας από 
οποιονδήποτε µεγάλο µέτοχο ή οµάδα µετόχων, ή ακόµα και η εκτίµηση ότι θα µπορούσε να λάβει χώρα µία 
τέτοια πώληση, θα µπορούσαν να επηρεάσουν την τιµή διαπραγµάτευσης των κοινών µετοχών της Εταιρίας. 

Στο παρελθόν, οι τιµές διαπραγµάτευσης των εισηγµένων µετοχών στο Χρηµατιστήριο Αθηνών έχουν 
παρουσιάσει σηµαντικές διακυµάνσεις. Το γεγονός αυτό έχει επηρεάσει στο παρελθόν και ίσως να επηρεάσει 
στο µέλλον την τιµή διαπραγµάτευσης και τη ρευστότητα των µετοχών των εισηγµένων στο Χρηµατιστήριο 
Αθηνών εταιριών, συµπεριλαµβανοµένης της µετοχής της Εταιρίας.  

2.1.4 Κίνδυνοι που σχετίζονται µε τη χρήση παράγωγων χρηµατοοικονοµικών µέσων  

o Επίδραση Μόχλευσης (Leverage/Gearing) 

Οι συναλλαγές σε παράγωγα χρηµατοοικονοµικά προϊόντα είναι µοχλευµένες δεδοµένου ότι το ποσό που 
καταβάλλεται (π.χ. το περιθώριο ασφάλισης) είναι σηµαντικά χαµηλότερο της αξίας της επένδυσης (Ονοµαστική 
Αξία Αναφοράς). Μικρή µεταβολή στην τιµή της υποκείµενης αξίας (π.χ. ∆είκτη, µετοχής) έχει αναλογικά 
µεγαλύτερη επίδραση στο καταβληθέν ποσό, γεγονός που µπορεί να επιδράσει είτε υπέρ είτε σε βάρος της 
επένδυσης.  

o Μεταβλητός Κίνδυνος Κινδύνου Προαίρεσης (Options)  

Ο αγοραστής δικαιωµάτων µπορεί να τα αντισταθµίσει, να τα ασκήσει ή να τα αφήσει να λήξουν. Αν η 
υποκειµενική αξία (π.χ. ∆είκτης, µετοχή) κινηθεί σε αντίθεση κατεύθυνση από την αναµενόµενη το δικαίωµα 
λήγει χωρίς αξία, οπότε ο αγοραστής έχει ουσιαστικά ζηµιωθεί κατά το ποσό που κατέβαλε για να το αποκτήσει 
(ασφάλιστρα/premium) πλέον των εξόδων της συναλλαγής.  

Η πώληση δικαιωµάτων εµπεριέχει υψηλότερο κίνδυνο από την αγορά. Ενώ το κέρδος είναι συγκεκριµένο (ίσο 
µε το premium που εισπράττει ο πωλητής), η µέγιστη ζηµιά είναι απεριόριστη και δεν περιορίζεται στο ύψος του 
premium.  

Στρατηγικές οι οποίες συνδυάζουν θέσεις (π.χ. straddle, spread) µπορεί να είναι τόσο επικίνδυνες όσο και οι 
άλλες long ή short θέσεις. 

o Συνθήκες Αγοράς 

Συνθήκες έλλειψης ρευστότητας στην αγορά ή/και η εφαρµογή κανονισµών γρήγορης αγοράς/ διακόπτες 
κυκλώµατος, η ύπαρξη ανώτατων και κατώτατων ορίων διαπραγµάτευσης κ.λ.π. µπορεί να κάνουν δύσκολη ή 
αδύνατη τη διεξαγωγή συναλλαγών ή τη ρευστοποίηση θέσεων αυξάνοντας τον κίνδυνο πραγµατοποίησης 
ζηµιάς. Υπό αυτές τις συνθήκες, η εκτέλεση εντολών που σκοπό έχουν τον περιορισµό της ζηµιάς σε 
συγκεκριµένα επίπεδα (π.χ. stop loss ή stop limit) µπορεί να µην είναι εφικτή ή/και αποτελεσµατική. 

o Συναλλαγµατικός Κίνδυνος 

Παράγωγα χρηµατοοικονοµικά προϊόντα των οποίων η αξία εκφράζεται σε ξένο νόµισµα, ανεξάρτητα αν 
διαπραγµατεύονται στο τοπικό ή σε ξένα χρηµατιστήρια, περιέχουν συναλλαγµατικό κίνδυνο. Το αποτέλεσµα 
(κέρδος ή ζηµιά) από τη χρήση αυτών των παραγώγων αυξοµειώνεται από τις διακυµάνσεις στην αγορά 
συναλλάγµατος. 

o Ηλεκτρονικά Συστήµατα ∆ιεξαγωγής Συναλλαγών 

Οι συναλλαγές σε παράγωγα (εκτέλεση και εκκαθάριση) γίνονται µε τη βοήθεια ηλεκτρονικού συστήµατος. Ο 
επενδυτής εκτίθεται σε κίνδυνο που προκύπτει από την αδυναµία ολοκλήρωσης της εντολής, σύµφωνα µε τις 
οδηγίες του, λόγω τεχνικής δυσλειτουργίας του συστήµατος.  
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333...    ΕΕΕΓΓΓΓΓΓΡΡΡΑΑΑΦΦΦΟΟΟ    ΑΑΑΝΝΝΑΑΑΦΦΦΟΟΟΡΡΡΑΑΑΣΣΣ    

ΕΕΕΠΠΠΙΙΙΛΛΛΕΕΕΓΓΓΜΜΜΕΕΕΝΝΝΕΕΕΣΣΣ    ΧΧΧΡΡΡΗΗΗΜΜΜΑΑΑΤΤΤΟΟΟΟΟΟΙΙΙΚΚΚΟΟΟΝΝΝΟΟΟΜΜΜΙΙΙΚΚΚΕΕΕΣΣΣ    ΠΠΠΛΛΛΗΗΗΡΡΡΟΟΟΦΦΦΟΟΟΡΡΡΙΙΙΕΕΕΣΣΣ    

Οι ακόλουθες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες προέρχονται από τις οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας για 
τις χρήσεις 2002- 2004, οι οποίες έχουν ελεγχθεί από  τον ορκωτό ελεγκτή κ. Κυριάκο Ριρή (ΑΜΣΟΕΛ 12111) 
της ελεγκτικής εταιρίας PricewaterhouseCoopers. Οι εν λόγω καταστάσεις συντάχθηκαν από την Εταιρία για 
τους σκοπούς του Ενηµερωτικού ∆ελτίου όπως προβλέπεται από τις διατάξεις του Παραρτήµατος Ι της ενότητας 
20.1 του Κανονισµού 809/2004 της Ευρωπαϊκής Επιτροπής, βάσει του Ε.Γ.Λ.Σ. και  του Ν. 2190/1920, µε 
εξαίρεση την αποτίµηση του χαρτοφυλακίου της που διενεργήθηκε σύµφωνα µε τις διατάξεις του Ν.2992/2002. 
(βλ. Προσαρτήµατα της Εταιρίας για τις χρήσεις 2002-2004, τα οποία παρατίθενται στο Παράρτηµα) και 
εγκρίθηκαν µε την υπ. αριθµ. 36/4.8.2005 απόφασης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας. 

Ορισµένα από τα στοιχεία των αποτελεσµάτων που παρατίθενται στον ακόλουθο πίνακα παρουσιάζονται πριν 
την επιβάρυνσή τους µε έξοδα αποσβέσεων. (βλ. Ενότητα 3.6 Απολογιστικές Πληροφορίες ∆ραστηριότητας 
χρήσεων 2002-2004») 

Στοιχεία Αποτελεσµάτων  (σε χιλ. ευρώ) 2002 2003 2004
Ακαθάριστα Έσοδα Χαρτοφυλακίου 3,749.91 8,668.54 16,879.20
Μικτό Αποτέλεσµα 2,284.47 6,847.01 15,403.20
Λειτουργικό Αποτέλεσµα (1) 1,879.63 6,239.03 14,860.16
Έκτακτα Αποτελέσµατα -7.26 -3.84 0.00
Κέρδη προ φόρων, τοκων και αποσβέσεων 1,872.37 6,235.19 14,860.16
Κέρδη προ φόρων και αποσβέσεων 1,872.37 6,235.19 14,860.16
Κέρδη προ φόρων χρήσης 1,872.37 6,235.19 14,852.54

Κέρδη  µετά από  φόρους χρήσης & αµοιβές ∆Σ (2) 1,557.90 5,938.25 14,492.83

Κέρδη  µετά από  φόρους χρήσης, αµοιβές ∆Σ & 
διαφορές φορολ. ελέγχου προηγ. Χρήσεων (2),(3) 1,373.65 5,938.25 14,492.83

Ταµειακές Ροές από Λειτουργικές ∆ραστηριότητες 2,337.00 -14,534.58 7,242.80
Ταµειακές Ροές από Χρηµατοδοτικές ∆ραστηριότητες 3,880.96 6.53 3,215.13

Συνολικό Μέρισµα 0.00 3,224.00 5,803.20

Στοιχεία Ισολογισµού (σε χιλ. ευρώ) 2002 2003 2004
Απαιτήσεις 213.71 216.69 20.08
Χρεόγραφα 73,344.01 111,226.55 121,107.75
∆ιαθέσιµα 17,032.05 2,490.97 6,518.65
Σύνολο Κυκλοφορούντος Ενεργητικού 90,589.78 113,934.21 127,646.47
Μεταβατικοί Λογαριασµοί Ενεργητικού 66.40 1.57 3.07
ΣΥΝΟΛΟ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 90,656.18 113,935.78 127,649.54

Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 90,241.38 108,518.31 120,895.67
Προβλέψεις 7.80 16.00 16.57
Σύνολο Βραχυπρόθεσµων Υποχρεώσεων 407.00 5,401.47 6,737.30
Μεταβατικοί Λογαριασµοί Παθητικού 0.00 0.00 0.00
ΣΥΝΟΛΟ ΠΑΘΗΤΙΚΟΥ 90,656.18 113,935.78 127,649.54

ΣΥΝΟΠΤΙΚΕΣ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ

 
Σηµειώσεις : 
Οι παρακάτω σηµειώσεις έχουν γίνει από την Εταιρία και διαφοροποιούν τα στοιχεία του ανωτέρω πίνακα από τις 
οικονοµικές καταστάσεις  των χρήσεων 2002-2004. 
 (1)  Προ αποσβέσεων ενσωµατωµένων στα Έξοδα ∆ιοίκησης. Πιο συγκεκριµένα, η Εταιρία είχε µηδενικές αποσβέσεις κατά 
τις χρήσεις 2002-2003 ενώ το σύνολο των αποσβέσεων της χρήσης 2004, ύψους 7,6 χιλ. ευρώ περίπου αφαιρέθηκε από τα 
έξοδα διοίκησης. 
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(2)  Οι αµοιβές µελών ∆.Σ. περιλαµβάνονται στα έξοδα ∆ιοίκησης 
(3) Τα αποτελέσµατα φορολογικού ελέγχου προηγούµενων χρήσεων εµφανίζονται στη χρήση την οποία επιβάρυναν  

Οι ακόλουθες µη ελεγµένες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες έχουν συνταχθεί από την Εταιρία και αφορούν 
στοιχεία ανά µετοχή των χρήσεων 2002, 2003 και 2004: 

Σταθµισµένος Αριθµός Μετοχών (4) 32.240.000 32.240.000 32.240.000

ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΑΝΑ ΜΕΤΟΧΗ (5)       (ποσά σε ευρώ) 2002 2003 2004
Κέρδη προ Αποσβέσεων και φόρων 0,06 0,19 0,46
Κέρδη προ Φόρων χρήσης 0,06 0,19 0,46
Κέρδη µετά από Φόρους & Αµοιβές ∆.Σ. 0,05 0,18 0,45
Κέρδη µετά από Φόρους, Αµοιβές ∆.Σ. & φόρους φορ. 
Ελέγχου 0,04 0,18 0,45
Μέρισµα ανά µετοχή 0,00 0,10 0,18

Λογιστική Αξία µετοχής  (6) 2,80 3,37 3,75  
 
Σηµειώσεις : 
(4)  Ο σταθµισµένος αριθµός µετοχών είναι ο ίδιος µε τον αριθµό µετοχών τέλους χρήσης 
(5)  Τα στοιχεία ανά µετοχή έχουν υπολογιστεί µε βάση το σταθµισµένο αριθµό µετοχών 
(6) Η λογιστική αξία της µετοχής έχει υπολογιστεί µε βάση τα Ίδια Κεφάλαια και τον αριθµό µετοχών τέλους χρήσης 
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33..11  ΠΠΠΛΛΛΗΗΗΡΡΡΟΟΟΦΦΦΟΟΟΡΡΡΙΙΙΕΕΕΣΣΣ    ΓΓΓ ΙΙΙΑΑΑ    ΤΤΤΗΗΗ    ΣΣΣΥΥΥΝΝΝΤΤΤΑΑΑΞΞΞΗΗΗ    ΤΤΤΟΟΟΥΥΥ    ΕΕΕΝΝΝΗΗΗΜΜΜΕΕΕΡΡΡΩΩΩΤΤΤ ΙΙΙΚΚΚΟΟΟΥΥΥ    ∆∆∆ΕΕΕΛΛΛΤΤΤ ΙΙΙΟΟΟΥΥΥ    ΚΚΚΑΑΑΙΙΙ    ΤΤΤΟΟΟΥΥΥΣΣΣ    ΕΕΕΛΛΛΕΕΕΓΓΓΚΚΚΤΤΤΕΕΕΣΣΣ    ΤΤΤΗΗΗΣΣΣ    ΕΕΕΤΤΤΑΑΑΙΙΙΡΡΡ ΙΙΙΑΑΑΣΣΣ          

Στο παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο περιέχονται και παρουσιάζονται µε εύληπτο και κατανοητό τρόπο όλες οι 
πληροφορίες που είναι απαραίτητες προκειµένου οι επενδυτές να µπορούν µε εµπεριστατωµένο τρόπο να 
αξιολογούν τα περιουσιακά στοιχεία, τις υποχρεώσεις, τη χρηµατοοικονοµική κατάσταση, τα αποτελέσµατα και 
τις προοπτικές της Πρόοδος καθώς και τα δικαιώµατα που απορρέουν από τις κοινές ονοµαστικές µετοχές της.  

Το παρόν Ενηµερωτικό ∆ελτίο αποτελείται από α) το περιληπτικό σηµείωµα, β) το έγγραφο αναφοράς, γ) το 
σηµείωµα µετοχικού τίτλου και δ) το παράρτηµα. 

Οι επενδυτές που ενδιαφέρονται για περισσότερες πληροφορίες, θα µπορούν να απευθύνονται τις εργάσιµες 
ηµέρες και ώρες στα γραφεία : 

(i) του Συµβούλου Έκδοσης, EFG Telesis Finance, Φιλελλήνων 10, 10557 Αθήνα, τηλ. 210- 3721800 (αρµόδιοι 
οι κ. Καζάκος & κα. Κουκουτσάκη) 

(ii) της Εταιρίας, Πραξιτέλους 40-44, 10561 Αθήνα, 210 3710893-5 (αρµόδιοι ο κ. Αντωνόπουλος & κα. Αχείλα)  

Η σύνταξη και η διάθεση του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου έγινε σύµφωνα µε τις διατάξεις της ισχύουσας 
νοµοθεσίας. 

Το Ενηµερωτικό ∆ελτίο περιέχει κάθε πληροφορία της οποίας η δηµοσιοποίηση προβλέπεται από τον 
Κανονισµό (ΕΚ) 809/2004 της Επιτροπής της Ευρωπαϊκής Ένωσης και η οποία αφορά στην Εταιρία και στην 
παρούσα αύξηση µετοχικού κεφαλαίου. 

Η Εταιρία και τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της είναι υπεύθυνοι για το περιεχόµενο του Ενηµερωτικού 
∆ελτίου και για το σύνολο των οικονοµικών καταστάσεων που έχουν περιληφθεί στο Παράρτηµά του.  

Τα φυσικά πρόσωπα που επιµελήθηκαν τα της σύνταξης του Ενηµερωτικού ∆ελτίου, κατά τα ανωτέρω είναι τα 
εξής: 

- Ο κ. Αλέξανδρος Αντωνόπουλος, ∆ιευθύνων Σύµβουλος 

- Η κα. ∆ήµητρα Αχείλα, Προϊσταµένη Οικονοµικών Υπηρεσιών & Λογιστηρίου  

Τα φυσικά πρόσωπα που επιµελήθηκαν τα της σύνταξης του Ενηµερωτικού ∆ελτίου και τα µέλη του ∆ιοικητικού 
Συµβουλίου της Εταιρίας δηλώνουν ότι έχουν λάβει γνώση και συµφωνούν µε το περιεχόµενου του παρόντος  
Ενηµερωτικού ∆ελτίου και βεβαιώνουν υπεύθυνα ότι αφού έλαβαν κάθε εύλογο µέτρο για το σκοπό αυτό, οι 
πληροφορίες που περιέχονται στο Ενηµερωτικό ∆ελτίο είναι, εξ’ όσων γνωρίζουν σύµφωνες µε την 
πραγµατικότητα και δεν υπάρχουν παραλείψεις που θα µπορούσαν να αλλοιώσουν το περιεχόµενο του. 

Ο Σύµβουλος Έκδοσης καθώς και τα πρόσωπα που ενεργούν για λογαριασµό του, δηλώνουν ότι δεν έχουν 
συµφέροντα τα οποία δύνανται να επηρεάσουν σηµαντικά την παρούσα αύξηση µε την εξαίρεση των αµοιβών 
που θα λάβουν µε την επιτυχή ολοκλήρωση της παρούσας αύξησης µετοχικού κεφαλαίου. (βλ. Ενότητες  4.9, 
4.10 &  3.4.2 ). 

3.1.1 ∆ικαστικές και διαιτητικές διαδικασίες  

Νοµικός Σύµβουλος της Εταιρίας είναι η δικηγορική εταιρία Καρατζά & Συνεργάτες, Οµήρου 8, 105 64 Αθήνα, 
τηλ. 210 3713600. Μετά από αίτηµα της Εταιρίας, ο Νοµικός Σύµβουλος µε την από 16.9.2005 επιστολή του 
βεβαιώνει ότι δεν υπάρχουν επίδικες ή υπό διαιτησία διαφορές της Εταιρίας ή αποφάσεις δικαστικών ή 
διαιτητικών οργάνων που να µπορούσαν να έχουν σηµαντικές επιπτώσεις στη χρηµατοοικονοµική κατάσταση η 
στην κερδοφορία της Εταιρίας.  

Κατόπιν σχετικής συναίνεσης του Νοµικού Συµβούλου, η παραπάνω δήλωση περιλαµβάνεται στο Ενηµερωτικό 
∆ελτίο µε τη σύµφωνη γνώµη της Εταιρίας, η οποία βεβαιώνει ότι οι πληροφορίες αυτές έχουν αναπαραχθεί 
σωστά και ότι, εξ όσων η Εταιρία γνωρίζει και είναι σε θέση να βεβαιώσει µε βάση τις πληροφορίες που έχουν 
δηµοσιευτεί από το Νοµικό Σύµβουλο της, δεν υπάρχουν παραλείψεις που θα καθιστούσαν τις αναπαραγόµενες 
πληροφορίες ανακριβείς ή παραπλανητικές.  
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3.1.2 Τακτικοί Ορκωτοί Ελεγκτές  

Η Εταιρία ελέγχεται από Ορκωτούς Ελεγκτές για τους εξαµηνιαίους πίνακες επενδύσεων, τις λογιστικές 
καταστάσεις της 30ης Ιουνίου και της 31ης ∆εκεµβρίου κάθε χρήσης καθώς και για τις ετήσιες οικονοµικές 
καταστάσεις που περιλαµβάνουν : τον ισολογισµό, τα αποτελέσµατα χρήσης, τον πίνακα διάθεσης 
αποτελεσµάτων, το προσάρτηµα, την έκθεση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και την κατάσταση ταµειακών ροών. 

Οι οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας για τη χρήση 2002 έχουν συνταχθεί βάσει του Ε.Γ.Λ.Σ. και ελέχθησαν 
από την κα. Λοραίν Σκαραµαγκά (ΑΜ ΣΟΕΛ 12201) της εταιρίας Ορκωτών Ελεγκτών PricewaterhouseCoopers, 
Λ. Κηφισίας 268, 152 32 Χαλάνδρι, τηλ.:  210 6874400 ενώ οι οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας για τις 
χρήσεις 2003 και 2004 έχουν επίσης συνταχθεί βάσει του Ε.Γ.Λ.Σ. και ελέχθησαν από τον κ. Κυριάκο Ριρή (ΑΜ 
ΣΟΕΛ 12111) της ίδιας ελεγκτικής εταιρίας.  

Οι λογιστικές καταστάσεις της περιόδου 1.1.-30.6.2005 συντάχθηκαν βάσει των ∆.Π.Χ.Π. και έχουν επισκοπηθεί 
από τον κ. Αντώνη Παπαγεωργίου (ΑΜ ΣΟΕΛ 11691) της PricewaterhouseCoopers.  

Οι οικονοµικές καταστάσεις για τις χρήσεις 2002-2004, οι οποίες έχουν συνταχθεί από την Εταιρία για τους 
σκοπούς του Ενηµερωτικού ∆ελτίου όπως προβλέπεται από τις διατάξεις του Παραρτήµατος Ι της ενότητας 20.1 
του Κανονισµού 809/2004 της Ευρωπαϊκής Επιτροπής, βάσει του Ε.Γ.Λ.Σ. και του Ν. 2190/1920, µε εξαίρεση 
την αποτίµηση του χαρτοφυλακίου της που διενεργήθηκε σύµφωνα µε τις διατάξεις του Ν.2992/2002, έχουν 
ελεγχθεί από τον κ. Κυριάκο Ριρή (ΑΜΣΟΕΛ 12111) της PricewaterhouseCoopers.  

Σύµφωνα µε απόφαση της Τακτικής Γενικής Συνέλευσης της Εταιρίας στις 27.5.2005, ο ελεγκτής κ. Κυριάκος 
Ριρής (ΑΜ ΣΟΕΛ 12111) εκλέχτηκε ως τακτικός ορκωτός ελεγκτής λογιστής της χρήσης 2005. 

Εκθέσεις ορκωτών ελεγκτών επί των οικονοµικών καταστάσεων που έχουν συνταχθεί από την Εταιρία για τους 
σκοπούς του Ενηµερωτικού ∆ελτίου όπως προβλέπεται από τις διατάξεις του Παραρτήµατος Ι της ενότητας 20.1 
του Κανονισµού 809/2004 της Ευρωπαϊκής Επιτροπής και των ενδιάµεσων οικονοµικών καταστάσεων της 
30.6.2005. 

ΧΡΗΣΗ 2002 

«Ελέγξαµε τις συνηµµένες Οικονοµικές Καταστάσεις της Ανώνυµης Εταιρείας «ΠΡΟΟ∆ΟΣ –ΕΛΛΗΝΙΚΕΣ 
ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ Α.Ε.Ε.Χ.». της εταιρικής χρήσης που έληξε στις 31 ∆εκεµβρίου 2002,οι οποίες έχουν συνταχθεί 
σύµφωνα µε τις διατάξεις της παραγράφου 20.1 του Κανονισµού της Ευρωπαϊκής Ένωσης  809/2004. Η 
σύνταξη των Οικονοµικών Καταστάσεων είναι ευθύνη της ∆ιοικήσεως της Εταιρείας. Οι Οικονοµικές 
Καταστάσεις ετοιµάστηκαν µε βάση το Ελληνικό Γενικό Λογιστικό Σχέδιο και τις διατάξεις του Κ.Ν. 2190/1920, 
εκτός από την αποτίµηση του χαρτοφυλακίου που έγινε σύµφωνα µε τις διατάξεις του Ν. 2992/2002, όπως 
περιγράφεται αναλυτικά στο Προσάρτηµα. Η δική µας ευθύνη περιορίζεται στη διαµόρφωση και τη διατύπωση 
γνώµης επί των Οικονοµικών Καταστάσεων βάσει του ελέγχου µας. 

∆ιενεργήσαµε τον έλεγχό µας σύµφωνα µε τα Ελληνικά Ελεγκτικά Πρότυπα, τα οποία είναι εναρµονισµένα µε τα 
∆ιεθνή Πρότυπα της Ελεγκτικής. Τα Πρότυπα αυτά απαιτούν το σχεδιασµό και την εκτέλεση του ελεγκτικού 
έργου κατά τέτοιο τρόπο ώστε να διασφαλίζεται ή εύλογη βεβαιότητα ότι οι οικονοµικές καταστάσεις είναι 
απαλλαγµένες από ουσιώδεις ανακρίβειες και παραλείψεις. Ό έλεγχός µας στηρίχθηκε στον τακτικό έλεγχο που  
διενέργησε η ορκωτή ελέγκτρια της Εταιρίας µας κα. Λοραίν Σκαραµαγκά (ΑΜΣΟΕΛ 12201) σύµφωνα µε τις 
διατάξεις του άρθρου 37 του Κ.Ν. 2190/1920 και στο Πιστοποιητικό Ελέγχου το οποίο έχουµε εκδώσει για την 
υπό εξέταση χρήση. Ο έλεγχος επίσης περιλαµβάνει διαπίστωση των χρησιµοποιούµενων λογιστικών αρχών 
και σηµαντικών εκτιµήσεων που έγιναν από τη ∆ιοίκηση, καθώς επίσης και της συνολικής παρουσίασης των 
Οικονοµικών Καταστάσεων. Πιστεύουµε ότι ο έλεγχός µας παρέχει λογική βάση για τη γνώµη µας. 

Κατά τη γνώµη µας, οι προαναφερόµενες Οικονοµικές Καταστάσεις απεικονίζουν την πραγµατική και 
ακριβοδίκαιη οικονοµική θέση της Εταιρείας κατά την 31η ∆εκεµβρίου 2002 σύµφωνα µε το Ελληνικό Γενικό 
Λογιστικό Σχέδιο και τις διατάξεις του Κ.Ν. 2190/1920, εκτός από την αποτίµηση του χαρτοφυλακίου που έγινε 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Ν. 2992/2002, όπως αναφέρεται αναλυτικά στο Προσάρτηµα.» 
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ΧΡΗΣΗ 2003 

«Ελέγξαµε τις συνηµµένες Οικονοµικές Καταστάσεις της Ανώνυµης Εταιρείας «ΠΡΟΟ∆ΟΣ –ΕΛΛΗΝΙΚΕΣ 
ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ Α.Ε.Ε.Χ.». της εταιρικής χρήσης που έληξε στις 31 ∆εκεµβρίου 2003,οι οποίες έχουν συνταχθεί 
σύµφωνα µε τις διατάξεις της παραγράφου 20.1 του Κανονισµού της Ευρωπαϊκής Ένωσης  809/2004. Η 
σύνταξη των Οικονοµικών Καταστάσεων είναι ευθύνη της ∆ιοικήσεως της Εταιρείας. Οι Οικονοµικές 
Καταστάσεις ετοιµάστηκαν µε βάση το Ελληνικό Γενικό Λογιστικό Σχέδιο και τις διατάξεις του Κ.Ν. 2190/1920, 
εκτός από την αποτίµηση του χαρτοφυλακίου που έγινε σύµφωνα µε τις διατάξεις του Ν. 2992/2002, όπως 
περιγράφεται αναλυτικά στο Προσάρτηµα. Η δική µας ευθύνη περιορίζεται στη διαµόρφωση και τη διατύπωση 
γνώµης επί των Οικονοµικών Καταστάσεων βάσει του ελέγχου µας. 

∆ιενεργήσαµε τον έλεγχό µας σύµφωνα µε τα Ελληνικά Ελεγκτικά Πρότυπα, τα οποία είναι εναρµονισµένα µε τα 
∆ιεθνή Πρότυπα της Ελεγκτικής. Τα Πρότυπα αυτά απαιτούν το σχεδιασµό και την εκτέλεση του ελεγκτικού 
έργου κατά τέτοιο τρόπο ώστε να διασφαλίζεται ή εύλογη βεβαιότητα ότι οι οικονοµικές καταστάσεις είναι 
απαλλαγµένες από ουσιώδεις ανακρίβειες και παραλείψεις. Ό έλεγχός µας στηρίχθηκε στον τακτικό έλεγχο που 
διενεργήσαµε σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 37 του Κ.Ν. 2190/1920 και στο Πιστοποιητικό Ελέγχου το 
οποίο έχουµε εκδώσει για την υπό εξέταση χρήση. Ο έλεγχος επίσης περιλαµβάνει διαπίστωση των 
χρησιµοποιούµενων λογιστικών αρχών και σηµαντικών εκτιµήσεων που έγιναν από τη ∆ιοίκηση, καθώς επίσης 
και της συνολικής παρουσίασης των Οικονοµικών Καταστάσεων. Πιστεύουµε ότι ο έλεγχός µας παρέχει λογική 
βάση για τη γνώµη µας. 

Κατά τη γνώµη µας, οι προαναφερόµενες Οικονοµικές Καταστάσεις απεικονίζουν την πραγµατική και 
ακριβοδίκαιη οικονοµική θέση της Εταιρείας κατά την 31η ∆εκεµβρίου 2003 σύµφωνα µε το Ελληνικό Γενικό 
Λογιστικό Σχέδιο και τις διατάξεις του Κ.Ν. 2190/1920, εκτός από την αποτίµηση του χαρτοφυλακίου που έγινε 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Ν. 2992/2002, όπως αναφέρεται αναλυτικά στο Προσάρτηµα.» 

ΧΡΗΣΗ 2004 

«Ελέγξαµε τις συνηµµένες Οικονοµικές Καταστάσεις της Ανώνυµης Εταιρείας «ΠΡΟΟ∆ΟΣ –ΕΛΛΗΝΙΚΕΣ 
ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ Α.Ε.Ε.Χ.». της εταιρικής χρήσης που έληξε στις 31 ∆εκεµβρίου 2003,οι οποίες έχουν συνταχθεί 
σύµφωνα µε τις διατάξεις της παραγράφου 20.1 του Κανονισµού της Ευρωπαϊκής Ένωσης 809/2004. Η σύνταξη 
των Οικονοµικών Καταστάσεων είναι ευθύνη της ∆ιοικήσεως της Εταιρείας. Οι Οικονοµικές Καταστάσεις 
ετοιµάστηκαν µε βάση το Ελληνικό Γενικό Λογιστικό Σχέδιο, και τις διατάξεις του Κ.Ν. 2190/1920, εκτός από την 
αποτίµηση του χαρτοφυλακίου που έγινε σύµφωνα µε τις διατάξεις του Ν. 2992/2002 και του Ν.3283/2004, όπως 
περιγράφεται αναλυτικά στο Προσάρτηµα. Η δική µας ευθύνη περιορίζεται στη διαµόρφωση και τη διατύπωση 
γνώµης επί των Οικονοµικών Καταστάσεων βάσει του ελέγχου µας. 

∆ιενεργήσαµε τον έλεγχό µας σύµφωνα µε τα Ελληνικά Ελεγκτικά Πρότυπα, τα οποία είναι εναρµονισµένα µε τα 
∆ιεθνή Πρότυπα της Ελεγκτικής. Τα Πρότυπα αυτά απαιτούν το σχεδιασµό και την εκτέλεση του ελεγκτικού 
έργου κατά τέτοιο τρόπο ώστε να διασφαλίζεται ή εύλογη βεβαιότητα ότι οι οικονοµικές καταστάσεις είναι 
απαλλαγµένες από ουσιώδεις ανακρίβειες και παραλείψεις. Ό έλεγχός µας στηρίχθηκε στον τακτικό έλεγχο που 
διενεργήσαµε σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 37 του Κ.Ν. 2190/1920 και στο Πιστοποιητικό Ελέγχου το 
οποίο έχουµε εκδώσει για την υπό εξέταση χρήση. Ο έλεγχος επίσης περιλαµβάνει διαπίστωση των 
χρησιµοποιούµενων λογιστικών αρχών και σηµαντικών εκτιµήσεων που έγιναν από τη ∆ιοίκηση, καθώς επίσης 
και της συνολικής παρουσίασης των Οικονοµικών Καταστάσεων. Πιστεύουµε ότι ο έλεγχός µας παρέχει λογική 
βάση για τη γνώµη µας. 

Κατά τη γνώµη µας, οι προαναφερόµενες Οικονοµικές Καταστάσεις απεικονίζουν την πραγµατική και 
ακριβοδίκαιη οικονοµική θέση της Εταιρείας κατά την 31η ∆εκεµβρίου 2004 σύµφωνα µε το Ελληνικό Γενικό 
Λογιστικό Σχέδιο και τις διατάξεις του Κ.Ν. 2190/1920, εκτός από την αποτίµηση του χαρτοφυλακίου που έγινε 
σύµφωνα µε τις διατάξεις του Ν. 2992/2002 και του Ν.3283/2004, όπως αναφέρεται αναλυτικά στο 
Προσάρτηµα.» 

Α΄ ΕΞΑΜΗΝΟ 2005 
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«Επισκοπήσαµε τις συνηµµένες ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της Ανώνυµης Εταιρείας «ΠΡΟΟ∆ΟΣ –
ΕΛΛΗΝΙΚΕΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ Α.Ε.» (η «Εταιρεία») της εξαµηνιαίας περιόδου που έληξε την 30 Ιουνίου 2005. Η 
ευθύνη της σύνταξης των ενδιάµεσων οικονοµικών καταστάσεων βαρύνει τη διοίκηση της Εταιρείας. Η ευθύνη 
µας περιορίζεται στην έκδοση της σχετικής έκθεσης για αυτές τις ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις, µε βάση 
την επισκόπηση που διενεργήσαµε. 

Η επισκόπηση µας διενεργήθηκε σύµφωνα µε το ∆ιεθνές Πρότυπο Αναθέσεων Επισκόπησης 2400, όπως 
προβλέπεται από τα Ελληνικά Ελεγκτικά Πρότυπα. Το Πρότυπο αυτό απαιτεί να σχεδιάσουµε και να 
εκτελέσουµε την επισκόπηση για την απόκτηση σχετικής διασφάλισης ως προς το αν οι ενδιάµεσες οικονοµικές 
καταστάσεις είναι απαλλαγµένες από ουσιώδεις ανακρίβειες. Η επισκόπηση περιορίζεται κυρίως σε αναζήτηση 
πληροφοριών από το προσωπικό της Εταιρείας και σε αναλυτικές διαδικασίες που εφαρµόζονται σε οικονοµικά 
δεδοµένα και έτσι παρέχεται λιγότερη διασφάλιση από έναν έλεγχο. ∆εν διενεργήσαµε έλεγχο και κατά συνέπεια 
δεν εκφράζουµε γνώµη ελέγχου. 

Βασιζόµενοι στην επισκόπηση µας δεν έχουν περιέλθει στην αντίληψη µας στοιχεία, τα οποία µας αναγκάζουν 
να πιστεύοµε ότι οι συνηµµένες ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της  Εταιρείας δεν έχουν συνταχθεί, από 
όλες τις ουσιαστικές απόψεις, σύµφωνα µε το ∆ιεθνές Λογιστικό Πρότυπο 34 «Ενδιάµεσες Οικονοµικές 
Καταστάσεις». 

 

3.1.3 Έγγραφα στη διάθεση του Κοινού 

Κατά τη διάρκεια ισχύος του Ενηµερωτικού ∆ελτίου τα ακόλουθα έγγραφα θα βρίσκονται στη διάθεση του 
επενδυτικού κοινού :  

� Το καταστατικό της Εταιρίας είναι διαθέσιµο στα γραφεία της Εταιρίας, Πραξιτέλους 40-44,105 51 Αθήνα. 

� Οι εγκεκριµένες από τις Τακτικές Γενικές Συνελεύσεις των µετόχων δηµοσιευµένες οικονοµικές καταστάσεις 
της Εταιρίας των χρήσεων 2002-2004, που συντάχθηκαν βάσει του Ελληνικού Γενικού Λογιστικού Σχεδίου . 
και τα πιστοποιητικά ελέγχου θα βρίσκονται στην ηλεκτρονική διεύθυνση της Εταιρίας: 
http://www.progressfund.gr/financial/gr/sheets.asp?economy_type=1 

� Οι ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της περιόδου 1.1 - 30.6.2005 που συντάχθηκαν βάσει των ∆ιεθνών 
Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης  θα βρίσκονται στην κάτωθι ηλεκτρονική διεύθυνση:  
http://www.progressfund.gr/financial/gr/sheets.asp?economy_type=1 

Άλλες πληροφορίες στο διαδικτυακό τόπο της Εταιρίας, πλην των πληροφοριών που είναι διαθέσιµες στην 
παραπάνω ηλεκτρονικές διευθύνσεις, δεν αποτελούν µέρος του παρόντος ενηµερωτικού δελτίου. 

� Τα πρακτικά της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης της Εταιρίας στις 4.7.2005, η οποία αποφάσισε την αύξηση 
µετοχικού κεφαλαίου  

� Το Σχέδιο Σύµβασης Συγχώνευσης της Εταιρίας µε την Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias είναι διαθέσιµο 
στα γραφεία της Εταιρίας 

� Ο Ισολογισµός Μετασχηµατισµού της Προόδου µε ηµεροµηνία 13.7.2005 και η διαπίστωση της λογιστικής 
αξίας των περιουσιακών της στοιχείων, ο οποίος έχει ελεγχθεί από τον ορκωτό ελεγκτή κ. ∆. Ντζανάτο 
(ΑΜΣΟΕΛ 11521) της ελεγκτικής εταιρίας Grant Thornton θα είναι διαθέσιµο στα γραφεία της Εταιρίας 

� Γνωµοδότηση της εταιρίας ορκωτών ελεγκτών Grant Thornton A.E. (ορκωτός ελεγκτής κ. ∆. Ντζανάτος ΑΜ 
ΣΟΕΛ 11521) και γνωµοδότηση της ελεγκτικής εταιρίας Deloitte – Χατζηπαύλου Σοφιανός & Καµπάνης A.E. 
(ορκωτός ελεγκτής κ. Μ. Χατζηπαύλου ΑΜ ΣΟΕΛ 12511) για τη διατύπωση γνώµης ως προς το εύλογο και 
δίκαιο της προτεινόµενης από το ∆.Σ. σχέσης ανταλλαγής µετοχών, είναι διαθέσιµες στα γραφεία της 
Εταιρίας, κατόπιν σχετικής συναίνεσης του ορκωτού ελεγκτή  

� Επιστολή του Νοµικού Συµβούλου της Εταιρίας για τις δικαστικές και διαιτητικές εκκρεµότητες θα είναι 
διαθέσιµη στα γραφεία της Εταιρίας   
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3.1.4 Φορολογικός Έλεγχος  

Η εταιρία έχει ελεγχθεί φορολογικά µέχρι και την οικονοµική χρήση 1998. Κατά τη διάρκεια της χρήσης 2002 
διεξήχθη τακτικός έλεγχος φορολογίας εισοδήµατος και λοιπών φορολογικών αντικειµένων από το Ε.Θ.Ε.Κ. για 
τις οικονοµικές χρήσεις 1990-1998, µε φορολογικό έλεγχο ο οποίος αφορούσε φορολογία εισοδήµατος και 
λοιπών φορολογικών αντικειµένων τα δε οικονοµικά στοιχεία της εταιρίας κρίθηκαν οριστικά, ειλικρινή και 
ακριβή. 

Από το φορολογικό έλεγχο προέκυψαν διαφορές λογιστικές διαφορές µόνο για τις χρήσεις 1994 και 1995, 
συνολικού ύψους 2,071 χιλ. ευρώ ενώ οι φόροι και οι προσαυξήσεις µετά το συµβιβασµό και την έκπτωση 
εφάπαξ καταβολής ανήλθαν σε 184 χιλ. ευρώ περίπου. 

Οι εν λόγω φόροι και πρόστιµα που προέκυψαν από το φορολογικό έλεγχο αναλύονται στον παρακάτω πίνακα:  

ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΧΡΗΣΕΙΣ 1994 1995 Σύνολο
(σε ευρώ)
Λογιστικές ∆ιαφορές 2,012,131 59,110 2,071,241
Φόροι επί Λογιστικών ∆ιαφορών 125,742 8,423 134,165
Προσαυξήσεις 47,271 2,810 50,081
Σύνολο Φόρων και Προσαυξήσεων 173,013 11,233 184,246  
 

Η συνολική οφειλή καταβλήθηκε εφάπαξ στις 27.12.2002 και επιβάρυνε στο σύνολό της τα αποτελέσµατα προς 
διάθεση της χρήσης 2002.  

Σε συνέχεια της υπ. αριθµ. 567/2.4.2003 αίτησης διενέργειας φορολογικού ελέγχου της Εταιρίας, η εταιρία 
υπόκειται αυτή τη στιγµή σε τακτικό έλεγχο φορολογίας εισοδήµατος και λοιπών φορολογικών αντικειµένων από 
το ΠΕΚ Αθηνών για τις οικονοµικές χρήσεις 1999-2003 δυνάµει της υπ. αριθµ. 1266/2005 Εντολής Ελέγχου. Για 
το φορολογικό έλεγχο της χρήσης 2004, η Εταιρία έχει καταθέσει στο Ε.Θ.Ε.Κ. την υπ. αριθµ. Πρωτ. 
22811/5.7.2005 αίτηση διενέργειας φορολογικού ελέγχου. 

Όπως αναφέρεται και στα Προσαρτήµατα των χρήσεων 2002-2004, τα οποία παρατίθενται στο Παράρτηµα, η 
Εταιρία δεν έχει ελεγχθεί φορολογικά για τις χρήσεις 1999-2004 αλλά λόγω του περιορισµένου φορολογικού 
αντικειµένου (κυρίως φόρος ενεργητικού) δεν αναµένει σηµαντικές διαφορές φορολογικού ελέγχου και κατά 
συνέπεια δεν διενεργεί σχετική πρόβλεψη. 
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33..22  ΠΠΠΛΛΛΗΗΗΡΡΡΟΟΟΦΦΦΟΟΟΡΡΡΙΙΙΕΕΕΣΣΣ    ΓΓΓ ΙΙΙΑΑΑ    ΤΤΤΟΟΟΝΝΝ    ΕΕΕΚΚΚ∆∆∆ΟΟΟΤΤΤΗΗΗ       

Η ανώνυµη εταιρία µε την επωνυµία «ΠΡΟΟ∆ΟΣ – ΕΛΛΗΝΙΚΕΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ Α.Ε.» και µε διακριτικό τίτλο 
«THE GREEK PROGRESS FUND S.A.» ιδρύθηκε στις 15.06.1990 µε την υπ’ αριθµ. 25115/Β.465/21.5.1990 
κοινής απόφασης Υπουργών Εθν. Οικονοµίας & Οικονοµικών, η οποία δηµοσιεύτηκε στο ΦΕΚ 2390/18.6.1990.  

Η εταιρία καταχωρήθηκε στα µητρώα Ανωνύµων Εταιριών του Υπουργείου Ανάπτυξης και έλαβε αριθµό 
µητρώου 22029/06/Β/90/11.  

Η διάρκειά της έχει καθοριστεί σε 90 χρόνια. 

Ιδρυτές της Πρόοδος – Ελληνικές Επενδύσεις Α.Ε. ήταν η πρώην Τράπεζα Εργασίας Α.Ε. και η πρώην 
Πληροφορική Εργασίας Α.Ε. Η εταιρία ιδρύθηκε µε αρχικό µετοχικό κεφάλαιο 600.000.000 δρχ., διαιρεµένο σε 
300.000 κοινές ανώνυµες µετοχές ονοµαστικής αξίας 2.000 δρχ. η κάθε µια. 

Η καταστατική έδρα και τα γραφεία της Εταιρίας είναι στο ∆ήµο Αθηναίων, οδός Πραξιτέλους 40-44, τηλ. 210 
3710 893-5. 

Η εταιρία εισήγαγε τις µετοχές της στο Χρηµατιστήριο Αθηνών  το 1990. 

Η Εταιρία εποπτεύεται από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς σύµφωνα µε τις διατάξεις του Ν. 3371/2005, 
κανονιστικές διατάξεις της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς και του Υπουργείου Οικονοµίας και Οικονοµικών. Τέλος 
υπόκειται στις διατάξεις του Κώδικα ∆εοντολογίας που έχει θεσπισθεί µε την υπ. αριθµ. 132/19.05.98, θέµα 2ο 
(ΦΕΚ Β615/18.06.1998) Απόφαση της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς και ο οποίος ρυθµίζει τις σχέσεις των 
Α.Ε.Ε.Χ. µεταξύ τους, τα εσωτερικά τους θέµατα και τις σχέσεις τους µε το επενδυτικό κοινό.  

 

33..33  ΕΕΕΠΠΠΙΙΙΣΣΣΚΚΚΟΟΟΠΠΠΗΗΗΣΣΣΗΗΗ    ΤΤΤΗΗΗΣΣΣ    ΕΕΕΠΠΠΙΙΙΧΧΧΕΕΕΙΙΙΡΡΡΗΗΗΜΜΜΑΑΑΤΤΤ ΙΙΙΚΚΚΗΗΗΣΣΣ    ∆∆∆ΡΡΡΑΑΑΣΣΣΤΤΤΗΗΗΡΡΡΙΙΙΟΟΟΤΤΤΗΗΗΤΤΤΑΑΑΣΣΣ       

Το αντικείµενο εργασιών της Εταιρίας είναι αποκλειστικά η διαχείριση χαρτοφυλακίου κινητών αξιών. 

3.3.1 Επενδυτικός στόχος και πολιτική  

Η Εταιρία απευθύνεται κυρίως σε µακροπρόθεσµους επενδυτές στη χρηµατιστηριακή αγορά, οι οποίοι 
επιδιώκουν  υψηλή κεφαλαιακή απόδοση και  υψηλά µερίσµατα χωρίς την ανάληψη υπερβολικού ρίσκου.  

Κατά συνέπεια, η Επενδυτική πολιτική της Εταιρίας έχει ως στόχο τη µεγιστοποίηση της απόδοσης του 
χαρτοφυλακίου χωρίς την ανάληψη υπερβολικού κινδύνου, κυρίως µέσω της επένδυσης σε µετοχές εταιριών 
που χαρακτηρίζονται από ικανοποιητικά χρηµατοοικονοµικά µεγέθη και καλές προοπτικές ανάπτυξης, σε µέσα 
χρηµαταγοράς και σε βραχυχρόνιες καταθέσεις µε τις καλύτερες δυνατές αποδόσεις.  

Η Εταιρία επενδύει τα διαθέσιµά της σε µετοχές µε γερά θεµελιώδη µεγέθη, καλές προοπτικές ανάπτυξης, 
έµπειρη διοίκηση και ισχυρές ταµειακές ροές. Οι επενδύσεις γίνονται λαµβάνοντας υπόψη τόσο τις κλαδικές 
προοπτικές όσο και τη σε βάθος ανάλυση των εταιριών. 

Η επενδυτική στρατηγική αφορά κυρίως τη διαχείριση ενός χαρτοφυλακίου που αποτελείται : 

- κατά 55-99% από µετοχές υψηλής ποιότητας και αναπτυξιακών προοπτικών, οι οποίες διαπραγµατεύονται 
κυρίως στο Ελληνικό Χρηµατιστήριο και  

- κατά 1-45% από τίτλους σταθερής απόδοσης και σε τραπεζικές καταθέσεις διάφορων µορφών  

Η κατανοµή των κεφαλαίων αποφασίζεται µε βάση τις χρηµατιστηριακές και γενικότερες οικονοµικές συνθήκες 
που διαµορφώνονται. Σε κάθε περίπτωση οι τοποθετήσεις της Εταιρίας στις αναφερόµενες κατηγορίες 
επενδύσεων ακολουθούν τις διατάξεις της κείµενης νοµοθεσίας για τη λειτουργία των Α.Ε.Ε.Χ.  

Η επενδυτική πολιτική της Εταιρίας ασκείται από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο και τους ∆ιαχειριστές της.  

Σύµφωνα µε τον Εσωτερικό Κανονισµό της Εταιρίας, οι πράξεις διαχείρισης του χαρτοφυλακίου της Εταιρίας 
διενεργούνται πάντοτε µε γνώµονα την προάσπιση των συµφερόντων της Εταιρίας και των µετόχων της και 
ανεξάρτητα από το συµφέρον άλλων προσώπων, συµπεριλαµβανοµένου και του θεµατοφύλακα. Ειδικότερα: 
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- Οι πράξεις διαχείρισης είναι σύµφωνες µε την επενδυτική πολιτική της Εταιρίας και οι επενδυτικές επιλογές 
διενεργούνται, εντός των πλαισίων που θέτει η νοµοθεσία, µε βάση την αυτονοµία του χαρτοφυλακίου, 
ιδίως από εταιρίες του οµίλου της Εταιρίας ή άλλα πρόσωπα. 

- Η επιλογή των προσώπων δια µέσου των οποίων διενεργούνται οι πράξεις διαχείρισης, ιδίως η απόκτηση ή 
µεταβίβαση στοιχείων του χαρτοφυλακίου της Εταιρίας, βασίζεται αποκλειστικά σε κριτήρια που συνάδουν 
µε το  συµφέρον και την αυτονοµία του χαρτοφυλακίου της Εταιρίας. 

- Η ενάσκηση των µετοχικών και άλλων δικαιωµάτων (συµµετοχή στις γενικές συνελεύσεις, δικαίωµα ψήφου, 
δικαίωµα πληροφόρησης) που απορρέουν από τίτλους οι οποίοι περιέχονται στο χαρτοφυλάκιο της 
Εταιρίας, διενεργείται, πάντοτε, µε αποκλειστικό γνώµονα το συµφέρον της Εταιρίας και των µετόχων της, 
ανεξάρτητα από το συµφέρον επιχείρησης του οµίλου στον οποίο ανήκει η Εταιρία και σύµφωνα µε τις 
διαδικασίες που προβλέπει η ισχύουσα εταιρική νοµοθεσία. 

Η διάρθρωση του χαρτοφυλακίου της Εταιρίας στις 31.8.2005 ανά κατηγορία επενδύσεων, η οποία έχει 
συνταχθεί από την Εταιρία και δεν έχει ελεγχθεί από ορκωτό ελεγκτή, έχει ως ακολούθως: 

 

ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟ 31.8.2005
% Καθαρού 
Ενεργητικού

Μετοχές εισηγµένες στο Χ.Α. 73.12%
Μετοχές εισηγµένες σε ξένα Χρηµατιστήρια 0.00%
Μετοχές µη εισηγµένες σε Χρηµατιστήρια 1.15%
Μερίδια Α/Κ εσωτερικού 0.22%
Συµµετοχή σε Κεφάλαια Επιχ. Συµµετοχών (venture capital funds) 1.32%
Τίτλοι σταθερού εισοδήµατος 1.30%
Παράγωγα & Stock Repos 0.14%
∆ιαθέσιµα (µείον υποχρεώσεις) 22.75%
Σύνολο 100.00%  

 
3.3.2 ∆ιαχείριση Χρηµατοοικονοµικού ρίσκου  

Προκειµένου η Εταιρία να µεγιστοποιήσει την απόδοση του χαρτοφυλακίου της, χωρίς την ανάληψη 
υπερβολικού κινδύνου, επενδύσει σε µετοχές, σε τίτλους σταθερού εισοδήµατος και σε άλλα χρηµατοοικονοµικά 
προϊόντα, σύµφωνα µε τα προβλεπόµενα από την ελληνική νοµοθεσία. Κατά συνέπεια, η Εταιρία είναι 
εκτεθειµένη στον κίνδυνο αγοράς, τον επιτοκιακό κίνδυνο, τον πιστωτικό κίνδυνο, τον κίνδυνο ρευστότητας και 
το νοµισµατικό κίνδυνο λόγω των επενδύσεων της και προβαίνει στην παρακάτω στρατηγική  για τη διαχείριση 
του χρηµατοοικονοµικού της ρίσκου. 

3.3.2.1 Κίνδυνος Αγοράς 

Η Εταιρία διαχειρίζεται τον κίνδυνο αγοράς µε τη διαφοροποίηση των επενδύσεών της, ως εξής : 

� δεν επενδύει πάνω από 10% των ιδίων κεφαλαίων της σε κινητές αξίες του ιδίου εκδότη. 

� χρησιµοποιεί παράγωγα χρηµατοοικονοµικά προϊόντα για λόγους αποτελεσµατικής διαχείρισης αλλά και 
αντιστάθµισης κινδύνου σύµφωνα µε τα προβλεπόµενα όρια από τις αποφάσεις της Επιτροπής 
Κεφαλαιαγοράς 

� ∆εν επιτρέπεται να πραγµατοποιεί ανοιχτές πωλήσεις σε µετοχές (σύναψη συµβάσεων αγοράς µετοχών µε 
σύµφωνο επαναπώλησης). 

� Παρακολουθεί τις θέσεις της σε όλες τις επενδύσεις σε καθηµερινή βάση ενώ εξετάζονται από το ∆ιοικητικό 
Συµβούλιο σε µηνιαία βάση. 
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3.3.2.2 Επιτοκιακός Κίνδυνος 

Μέχρι σήµερα, η πλειοψηφία των στοιχείων του ενεργητικού και του παθητικού της Εταιρίας δεν υπόκειται σε 
επιτοκιακής µορφής απόδοση/ υποχρέωση. Ως αποτέλεσµα η Εταιρία δεν είναι εκτεθειµένη σε υψηλό κίνδυνο 
από τις διακυµάνσεις των επιτοκίων. Η διαθέσιµη ρευστότητα τοποθετείται στη χρηµαταγορά για βραχυχρόνιες 
περιόδους. Μετά όµως την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας, τα στοιχεία του ενεργητικού της που 
υπόκεινται σε επιτοκιακή απόδοση θα αυξηθούν σηµαντικά. Ανάλογα µε τις επικρατούσες συνθήκες θα 
αποφασιστεί για το αν η Εταιρία προβεί σε ενέργειες για τη µείωση του κινδύνου από την αυξηµένη έκθεσή της 
στον κίνδυνο των επιτοκίων. 

3.3.2.3 Πιστωτικός Κίνδυνος 

Ο πιστωτικός κίνδυνος αφορά το κίνδυνο µη εκπλήρωσης από τον αντισυµβαλλόµενο των υποχρεώσεων του για 
τη πληρωµή της Εταιρίας στο προσδιοριζόµενο χρονικό διάστηµα, κατά τη συµβατική του υποχρέωση. 
Πιστωτικός κίνδυνος της Εταιρίας εντοπίζεται κυρίως στις τοποθετήσεις της σε οµόλογα, καταθέσεις, repos, ο 
οποίος όµως και δεν είναι σηµαντικός καθώς :  

� ο κίνδυνος από τα οµόλογα, που πάντως αποτελούν µικρό κοµµάτι του χαρτοφυλακίου της Εταιρίας, 
µετριάζεται περαιτέρω από τη διαφοροποίηση του σχετικού χαρτοφυλακίου.  

� η Εταιρία πραγµατοποιεί επίσης τοποθετήσεις σε καταθέσεις και repos σε αναγνωρισµένες τράπεζες όπου 
ο κίνδυνος είναι ελάχιστος. 

� όλες  οι συναλλαγές σε διαπραγµατεύσιµα σε χρηµατιστήριο χρηµατοοικονοµικά προϊόντα εκκαθαρίζονται 
και πληρώνονται κατά την παράδοση µέσω εξουσιοδοτηµένων χρηµατιστηριακών εταιριών και ο  κίνδυνος 
του αντισυµβαλλόµενου, ιδίως στην ελληνική χρηµατιστηριακή αγορά (µετοχές και παράγωγα), όπου 
πραγµατοποιούνται οι περισσότερες συναλλαγές της Εταιρίας, θεωρείται ελάχιστος.  

3.3.2.4 Κίνδυνος Ρευστότητας 

Η εταιρία δεν είναι εκτεθειµένη σε σηµαντικό κίνδυνο ρευστότητας καθώς  το µεγαλύτερο µέρος των στοιχείων 
του ενεργητικού της Εταιρίας είναι διαπραγµατεύσιµα στο χρηµατιστήριο και µπορούν να ρευστοποιηθούν σε 
σύντοµο χρονικό διάστηµα. Επίσης, µετά την αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας θα αυξηθεί 
περαιτέρω η ρευστότητα της. Μόνο µικρό µέρος του ενεργητικού είναι επενδυµένο σε χρηµατοοικονοµικά 
προϊόντα µη διαπραγµατεύσιµα στο χρηµατιστήριο και αφορούν επενδύσεις κυρίως επιχειρηµατικών 
συµµετοχών (venture capital).  

3.3.2.5 Νοµισµατικός κίνδυνος 

Η Εταιρία διαθέτει στην κατοχή της στοιχεία ενεργητικού τα οποία έχουν εκδοθεί σε νοµίσµατα εκτός του ευρώ. 
Τα στοιχεία όµως αυτά, δεν αντιπροσωπεύουν σηµαντικό ποσοστό του καθαρού ενεργητικού της. Ως εκ τούτου 
η Εταιρία είναι εκτεθειµένη σε µικρό κίνδυνο όσο αφορά τη διακύµανση της αξίας τους από τη µεταβολή των 
συναλλαγµατικών ισοτιµιών. Κατά περίπτωση, εφόσον κριθεί απαραίτητο, η Εταιρία προχωρεί σε αντιστάθµιση 
του νοµισµατικού κινδύνου, µε χρήση παραγώγων.  

 

3.3.3 Επενδυτικοί περιορισµοί  

Οι επενδυτικοί περιορισµοί όσον αφορά τη διαχείριση των διαθεσίµων της Εταιρίας και τη δυνατότητα 
δανεισµού της ορίζονται από Ν.3371/2005 και περιγράφονται παρακάτω : 

Τα διαθέσιµα των εταιριών επενδύσεων χαρτοφυλακίου τοποθετούνται αποκλειστικά : 

I. Σε κινητές αξίες και µέσα χρηµαταγοράς που αποτελούν αντικείµενο διαπραγµάτευσης σε οργανωµένη 
αγορά εντός και εκτός Ευρωπαϊκής Ένωσης, υπό την προϋπόθεση ότι η αγορά είναι εποπτευόµενη, 
λειτουργεί κανονικά, είναι αναγνωρισµένη και ανοικτή στο κοινό. 

II. Σε νεοεκδιδόµενες κινητές αξίες υπό την προϋπόθεση ότι αυτές θα εισαχθούν σε αναγνωρισµένη αγορά 
εντός ενός έτους από την έκδοσή τους.  
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III. Σε µερίδια Οργανισµών Συλλογικών Επενδύσεων σε Κινητές αξίες (ΟΣΕΚΑ), εφόσον πληρούν τις 
προϋποθέσεις της Οδηγίας 85/611/ΕΟΚ ή συντρέχουν σωρευτικά οι παρακάτω προϋποθέσεις : 

a) έχουν λάβει άδεια λειτουργίας βάσει νοµοθεσίας που προβλέπει εποπτεία τουλάχιστον ισοδύναµη µε 
αυτή που προβλέπει η κοινοτική νοµοθεσία και εφόσον υπάρχει µεταξύ των εποπτικών αρχών 
συµφωνία συνεργασίας και ανταλλαγής εµπιστευτικών πληροφοριών 

b) το επίπεδο προστασίας των µεριδιούχων τους είναι τουλάχιστον ισοδύναµο µε το παρεχόµενο στους 
µεριδιούχους των ΟΣΕΚΑ  

c) οι δραστηριότητες τους περιγράφονται σε εξαµηνιαίες και ετήσιες εκθέσεις 

d) δεν µπορούν να επενδύούν περισσότερο από 10% του καθαρού ενεργητικού τους σε µερίδια άλλων 
ΟΣΕΚΑ ή άλλων οργανισµών συλλογικών επενδύσεων. 

IV. Σε καταθέσεις σε πιστωτικά ιδρύµατα αποδοτέες στους καταθέτες σε πρώτη ζήτηση ή προθεσµιακές 
καταθέσεις διάρκειας µέχρι 12 µηνών, εφόσον το πιστωτικό ίδρυµα έχει την καταστατική του έδρα σε 
κράτος- µέλος ή σε τρίτη χώρα, εφόσον υπόκειται σε καθεστώς προληπτικής εποπτείας τουλάχιστον 
ισοδύναµο µε αυτό που ισχύει στην Ελλάδα.  

V. Σε παράγωγα χρηµατοπιστωτικά µέσα, συµπεριλαµβανοµένων των εξοµοιούµενων µε αυτά µέσων που 
διακανονίζονται µε µετρητά, τα οποία αποτελούν αντικείµενο διαπραγµάτευσης σε αγορές εποπτευόµενες, 
που λειτουργούν κανονικά, είναι αναγνωρισµένες και ανοικτές στο κοινό ή παράγωγα χρηµατοπιστωτικά 
µέσα που αποτελούν αντικείµενο εξωχρηµατιστηριακών συναλλαγών (εξωχρηµατιστηριακά παράγωγα), 
εφόσον συντρέχουν σωρευτικά οι εξής προϋποθέσεις : 

a) Το υποκείµενο στοιχείο συνίσταται σε κινητές αξίες ή µέσα χρηµαταγοράς σε χρηµατοοικονοµικούς 
δείκτες, επιτόκια, συναλλαγµατικές ισοτιµίες ή νοµίσµατα, που περιλαµβάνονται στους επενδυτικούς 
στόχους της Α.Ε.Ε.Χ. 

b) Οι αντισυµβαλλόµενοι που µετέχουν σε πράξεις εξωχρηµατιστηριακών παραγώγων είναι νοµικά 
πρόσωπα υποκείµενα σε προληπτική εποπτεία και ανήκουν σε κατηγορίες που έχουν εγκριθεί από την 
Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς και  

c) Τα εξωχρηµατιστηριακά παράγωγα υπόκεινται καθηµερινώς σε αξιόπιστη και επαληθεύσιµη 
αποτίµηση και είναι δυνατόν να πωλούνται, να ρευστοποιούνται ή να κλείνει η θέση τους µε 
αντισταθµιστική πράξη ανά πάσα στιγµή και σε εύλογη αξία, ύστερα από πρωτοβουλία της Α.Ε.Ε.Χ. 

VI. Μέσα χρηµαταγοράς, πλην των διαπραγµατεύσιµων σε οργανωµένες αγορές εφόσον η έκδοση ή ο εκδότης 
των µέσων αυτών υπόκειται σε ρυθµίσεις για την προστασία των επενδυτών και εφόσον τα µέσα αυτά : 

a) εκδίδονται ή είναι εγγυηµένα από κράτος, περιφερειακή ή τοπική αρχή, κεντρική τράπεζα κράτους – 
µέλους, την Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα, την Ευρωπαϊκή Ένωση, την Ευρωπαϊκή Τράπεζα 
Επενδύσεων, τρίτο κράτος ή µέλος οµοσπονδιακού κράτους ή δηµόσιο διεθνή οργανισµό στον οποίο 
συµµετέχουν ένα ή περισσότερα κράτη -µέλη ή  

b) εκδίδονται από επιχείρηση της οποίας οι κινητές αξίές είναι εισηγµένες προς διαπραγµάτευση σε 
οργανωµένες, εποπτευόµενες και ανοικτές στο κοινό αγορές ή   

c) εκδίδονται ή είναι εγγυηµένα από οργανισµό υποκείµενο σε προληπτική εποπτεία, σύµφωνα µε τα 
κριτήρια της κοινοτικής νοµοθεσίας ή από οργανισµό που υπόκειται και τηρεί κανόνες προληπτικής 
εποπτείας, που θεωρούνται τουλάχιστον ισοδύναµοι µε εκείνους της κοινοτικής νοµοθεσίας ή  

d) εκδίδονται από άλλους οργανισµούς που ανήκουν στις κατηγορίες που έχουν εγκριθεί µε απόφαση της 
Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς, εφόσον για τις επενδύσεις στα µέσα αυτά προβλέπεται προστασία των 
επενδυτών τουλάχιστον ισοδύναµη µε εκείνη που προβλέπεται από τη κοινοτική νοµοθεσία και εφόσον 
ο εκδότης είναι : 
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- Εταιρία µε τουλάχιστον 10 εκατ. ευρώ κεφάλαιο και αποθεµατικά, η οποία δηµοσιεύει τις ετήσιες 
οικονοµικές καταστάσεις της σύµφωνα µε την Οδηγία 78/660/ΕΟΚ ή  

- Οργανισµός, εντός οµίλου εταιριών που περιλαµβάνει µία ή περισσότερες εισηγµένες εταιρίες, ο 
οποίος έχει ως σκοπό τη χρηµατοδότηση του Οµίλου ή  

- Οργανισµός ο οποίος έχει ως σκοπό τη χρηµατοδότηση εκδότη µέσων τιτλοποίησης, εφόσον ο 
τελευταίος έχει εξασφαλίσει τραπεζική χρηµατοδότηση.  

VII. Σε άλλες κινητές αξίες και σε άλλα µέσα χρηµαταγοράς µέχρι 10% της τρέχουσας αξίας του χαρτοφυλακίου 
της και µετά από άδεια της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. 

Οι περιορισµοί που ισχύουν για τις ανωτέρω τοποθετήσεις είναι : 

- Η Α.Ε.Ε.Χ. δεν µπορεί να επενδύει σε πολύτιµα µέταλλα ούτε να αποκτά παραστατικούς τίτλους αυτών.  

- Απαγορεύεται στην Α.Ε.Ε.Χ. να δανείζεται συνολικά πέρα του 35% της τρέχουσας αξίας του χαρτοφυλακίου 
της. Τα δάνεια που συνάπτει αφορούν αποκλειστικά την πραγµατοποίηση επενδύσεων. 

 

3.3.4 Επενδυτικά Όρια  

1. Επιτρέπεται η τοποθέτηση µέχρι 10% της τρέχουσας αξίας του χαρτοφυλακίου της Α.Ε.Ε.Χ. σε κινητές αξίες 
και σε µέσα χρηµαταγοράς του ίδιου εκδότη.  

2. Κατ‘ εξαίρεση επιτρέπεται η τοποθέτηση µέχρι του 35% της τρέχουσας αξίας του χαρτοφυλακίου της 
Α.Ε.Ε.Χ. σε κινητές αξίες και σε µέσα χρηµαταγοράς του ίδιου εκδότη, υπό την προϋπόθεση ότι αυτός είναι 
κράτος – µέλος της Ευρωπαϊκής Ένωσης ή τρίτο κράτος ή δηµόσιος διεθνής οργανισµός στον οποίο µετέχει 
κράτη µέλη, καθώς και όταν οι κινητές αξίες τελούν υπό την εγγύηση των ανωτέρω προσώπων. Το σύνολο 
των επενδύσεων της περίπτωσης αυτής επιτρέπεται να αυξηθεί µέχρι το 100% της τρέχουσας αξίας του 
χαρτοφυλακίου της Α.Ε.Ε.Χ., εφόσον αυτή κατέχει κινητές αξίες και µέσα χρηµαταγοράς που ανήκουν 
τουλάχιστον σε 6 διαφορετικές εκδόσεις και οι αξίες που ανήκουν στην ίδια έκδοση δεν υπερβαίνουν το 
30% της τρέχουσας αξίας του χαρτοφυλακίου της.   

3. Οι επενδύσεις σε Μερίδια Οργανισµών Συλλογικών Επενδύσεων σε Κινητές Αξίας δεν επιτρέπεται να 
υπερβαίνουν το 10% της τρέχουσας αξίας του χαρτοφυλακίου της. 

4. ∆εν επιτρέπεται να συνδυάζει αθροιστικά, άνω του 20% της τρέχουσας αξίας του χαρτοφυλακίου της σε : 

α) επενδύσεις σε κινητές αξίες ή σε µέσα χρηµαταγοράς που έχουν εκδοθεί από έναν οργανισµό και  

β) κινδύνους από θέσεις σε εξωχρηµατιστηριακά παράγωγα χρηµατοπιστωτικά µέσα µε αντισυµβαλλόµενο 
τον οργανισµό αυτό 

5. ∆εν επιτρέπεται να συνδυάζει αθροιστικά, άνω του 35% της τρέχουσας αξίας του χαρτοφυλακίου της σε : 

α) επενδύσεις σε κινητές αξίες ή σε µέσα χρηµαταγοράς που έχουν εκδοθεί από έναν οργανισµό και  

β) επενδύσεις σε χρηµατοπιστωτικά µέσα, τα οποία έχουν ως υποκείµενη αξία κινητές αξίες του εν λόγω 
οργανισµού 

6. Η έκθεση κινδύνου ως προς έναν αντισυµβαλλόµενο, στον οποίο εκτίθεται η Α.Ε.Ε.Χ. κατά τη διενέργεια 
πράξης εξωχρηµατιστηριακού παραγώγου, δεν επιτρέπεται να υπερβαίνει το 10% της τρέχουσας αξίας του 
χαρτοφυλακίου της Α.Ε.Ε.Χ., όταν ο αντισυµβαλλόµενος είναι πιστωτικό ίδρυµα και το 5% της τρέχουσας 
αξίας του χαρτοφυλακίου της Α.Ε.Ε.Χ. σε κάθε άλλη περίπτωση.  

7. ∆εν επιτρέπεται να επενδύει, αθροιστικά ποσοστό µεγαλύτερο του 20% της τρέχουσας αξίας του 
χαρτοφυλακίου της σε κινητές αξίες και σε µέσα χρηµαταγοράς των εταιριών του ίδιου Οµίλου. 

8. ∆εν επιτρέπεται να αποκτά ποσοστό µεγαλύτερο του 10% : 

α) των µετοχών είτε µε δικαίωµα ψήφου είτε χωρίς δικαίωµα ψήφου ενός εκδότη 
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β) του συνόλου των οµολόγων ενός εκδότη 

γ) των µέσων χρηµαταγοράς ενός εκδότη 

δ) των µεριδίων ενός αµοιβαίου κεφαλαίου ή ενός άλλου οργανισµού συλλογικών επενδύσεων  

Σχετικά µε τα παραπάνω επενδυτικά όρια σηµειώνονται τα παρακάτω : 

� Όταν µια κινητή αξία ή ένα µέσο χρηµαταγοράς ενσωµατώνει παράγωγο χρηµατοπιστωτικό µέσο, το 
παράγωγο αυτό πρέπει να συνυπολογίζεται µε τα επενδυτικά όρια περί παραγώγων χρηµατοπιστωτικών 
µέσων. 

�  Υπέρβαση των ορίων επιτρέπεται όταν η Εταιρία ασκεί δικαιώµατα που συνδέονται µε κινητές αξίες ή µε 
µέσα χρηµαταγοράς που κατέχει ή η υπέρβαση των ορίων είναι αποτέλεσµα συγχώνευσης εταιριών. Η 
Εταιρία υποχρεούται να εκποιήσει ότι απέκτησε καθ’ υπέρβαση των παραπάνω ορίων µέσα σε 3 µήνες από 
την απόκτησή τους. Σε κάθε άλλη περίπτωση, η Α.Ε.Ε.Χ. υποχρεούται να εκποιήσει ότι απέκτησε καθ΄ 
υπέρβαση των ορίων αυτών µέσα σε 5 εργάσιµες ηµέρες από την απόκτηση του. Η ενηµέρωση του 
επενδυτικού κοινού για τις θέσεις της Εταιρίας γίνεται µέσω του Ηµερησίου ∆ελτίου Τιµών όπως αναφέρεται 
και στην Ενότητα 3.3.10 «Υποχρεώσεις Ενηµέρωσης». 

. 

 

3.3.5 Παράγωγα Χρηµατοοικονοµικά Προϊόντα 

Σύµφωνα µε την απόφαση 3/244/16.5.2002 της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς, οι A.E.E.X. δύνανται να επενδύουν 
στα ακόλουθα χρηµατοοικονοµικά προϊόντα : 

- τίτλους προθεσµιακών χρηµατοπιστωτικών  συµβάσεων (futures), συµπεριλαµβανοµένων των ισοδύναµων  
τίτλων  που  παρέχουν  δικαίωµα εκκαθάρισης τοις µετρητοίς,  

- προθεσµιακά συµβόλαια επιτοκίου (FRA),  

- συµβάσεις ανταλλαγής (swaps) υποχρεώσεων µε αντικείµενο επιτόκιο ή συνάλλαγµα ή συµβάσεις  
ανταλλαγής συνδεόµενες µε µετοχές ή µε  δείκτη µετοχών (equity swaps),  

- δικαιώµατα  προαιρέσεως (options)  για  την  αγορά  ή  πώληση οποιουδήποτε από τους ανωτέρω  τίτλους, 
περιλαµβανοµένων των ισοδύναµων τίτλων που παρέχουν δικαίωµα εκκαθάρισης τοις µετρητοίς. Στην 
κατηγορία αυτή περιλαµβάνονται ιδίως δικαιώµατα προαιρέσεως (options) επί συναλλάγµατος και 
επιτοκίων 

τα οποία αποτελούν αντικείµενο διαπραγµάτευσης στο Χρηµατιστήριο Παραγώγων Αθηνών ή σε άλλη  
οργανωµένη αγορά παραγώγων, η οποία λειτουργεί κανονικά, είναι αναγνωρισµένη και ανοικτή στο κοινό και η  
οποία λειτουργεί σε κράτος µέλος της Ευρωπαϊκής Ένωσης, ή περιλαµβάνεται σε σχετική απόφαση του 
Υπουργού Εθνικής Οικονοµίας που εκδίδεται ύστερα από γνώµη της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. Η χρήση 
παράγωγων χρηµατοοικονοµικών προϊόντων τα οποία είναι µη διαπραγµατεύσιµα σε οργανωµένη αγορά (over 
the counter derivatives) επιτρέπεται κάτω από συγκεκριµένες προϋποθέσεις.   

Η χρήση παράγωγων χρηµατοοικονοµικών προϊόντων γίνεται κατά την κρίση της διαχείρισης της Εταιρίας και 
συγκεκριµένες προϋποθέσεις και περιορισµούς µε σκοπό : 

- την αποτελεσµατική διαχείριση χαρτοφυλακίου, η οποία ορίζεται ως η διαχείριση του κινδύνου κατά τρόπο 
ώστε να βελτιώνεται η κατανοµή των στοιχείων του ενεργητικού, σε µεσοµακροπρόθεσµη βάση, µε 
ικανοποιητικό κόστος και µε απώτερο στόχο την επίτευξη κέρδους, προς επαύξηση της συνολικής 
απόδοσης του υπό συλλογική διαχείριση χαρτοφυλακίου 

- την αντιστάθµιση κινδύνου, η οποία ορίζεται ως η κάλυψη ή η µείωση του επενδυτικού κινδύνου, ο οποίος 
απορρέει από επένδυση ή από σύνολο επενδύσεων που έχουν πραγµατοποιηθεί ή πρόκειται να 
πραγµατοποιηθούν.  
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Οι προϋποθέσεις της χρήσης χρηµατοοικονοµικών παράγωγων προϊόντων παρατίθενται αναλυτικά στην 
ενότητα   3.18.2 

Σύµφωνα µε την ίδια απόφαση, οι Εταιρίες Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου δύνανται να επενδύουν σε Τίτλους  
Επιλογής διακανονιζόµενους µε µετρητά (warrant in cash settlement) ύστερα από κατά περίπτωση άδεια της  
Επιτροπής  Κεφαλαιαγοράς και σύµφωνα µε συγκεκριµένους όρους και προϋποθέσεις.  

Τέλος επιτρέπεται η σύναψη συµβάσεων πώλησης µετοχών µε σύµφωνο επαναγοράς (stock repos) σε 
οργανωµένη αγορά στην οποία παρέχονται εγγυήσεις κάλυψης ως προς τον κίνδυνο αντισυµβαλλοµένου, 
εφόσον η συνολική ονοµαστική αξία αναφοράς των συµβάσεων αυτών επί µετοχής του ίδιου εκδότη δεν µπορεί 
να υπερβαίνει το 50% των  τοποθετήσεων της Εταιρίας  Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου επί της µετοχής αυτής. 

,Σύµφωνα µε την παράγραφο 8 του άρθρου 31 του Ν.3371/2005, δεν επιτρέπεται ο συνολικός κίνδυνος από 
θέσεις σε παράγωγα χρηµατοπιστωτικά µέσα στον οποίο εκτίθεται το χαρτοφυλάκιο της Α.Ε.Ε.Χ. να υπερβαίνει 
την τρέχουσα αξία του χαρτοφυλακίου της. Η έκθεση κινδύνου υπολογίζεται µε βάση την τρέχουσα αξία των 
στοιχείων του χαρτοφυλακίου της Α.Ε.Ε.Χ., τον κίνδυνο αντισυµβαλλοµένου και το διαθέσιµο χρόνο για τη 
ρευστοποίηση των θέσεων. Η Εταιρία δεν εκτίθεται σε σηµαντικό κίνδυνο από τη χρήση παράγωγών 
χρηµατοοικονοµικών  προϊόντων καθώς κατά πάγια τακτική της, διατηρεί µικρό ποσοστό του χαρτοφυλακίου της 
σε παράγωγα  προϊόντα. 

 

3.3.6  ∆ιαχειριστές Επενδύσεων Εταιρίας 

Οι ∆ιαχειριστές του συνόλου των επενδύσεων της Εταιρίας σε κινητές αξίες και λοιπά χρηµατοοικονοµικά 
προϊόντα, ορίζονται µε απόφαση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου στην οποία καθορίζονται και οι ειδικότερες 
αρµοδιότητες τους. Οι ∆ιαχειριστές αποφασίζουν, αφού λάβουν υπόψη τις αναλύσεις και επενδυτικές 
συµβουλές που περιέχονται στα πρακτικά της Επιτροπής Επενδύσεων, για την εκτέλεση των διαχειριστικών 
πράξεων και έχουν την πλήρη ευθύνη της διαχείρισης των επενδύσεων της Εταιρίας.  

Η ∆ιαχείριση των Επενδύσεων της Εταιρίας γίνεται από τους ∆ιαχειριστές της, οι οποίοι ορίζονται από το 
∆ιοικητικό της Συµβούλιο. ∆ιαχειριστές της Εταιρίας έχουν οριστεί µε βάση την υπ. αριθµ. 227/27.5.2005 
απόφαση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου οι κ.κ. Κωνσταντίνος Παναγούλιας και Αλέξανδρος Αντωνόπουλος, οι 
οποίοι διαθέτουν σηµαντική εµπειρία στην αγορά. Σύντοµα βιογραφικά των διαχειριστών της Εταιρίας 
παρατίθενται στην ενότητα 3.14. 

 

3.3.7 Σύµβουλος Επενδύσεων  

Βάσει του Καταστατικού της Εταιρίας, έχει συσταθεί Επιτροπή Επενδύσεων, η οποία έχει µόνο συµβουλευτικό  
χαρακτήρα µε προτάσεις της στο ∆.Σ. και τους ∆ιαχειριστές της Εταιρίας. Με σύµβαση της µε την Εταιρία, η 
EFG Telesis Finance Α.Ε.Π.Ε.Υ έχει οριστεί Σύµβουλος Επενδύσεων & Αναλύσεων, συµµετέχει µε δύο 
εκπροσώπους του στην Επιτροπή Επενδύσεων της Εταιρίας και παρέχει επενδυτικές συµβουλές, σχετικά µε τη 
διαχείριση του χαρτοφυλακίου της.  Λεπτοµέρειες για την λόγω σύµβαση και τις σχετικές αµοιβές παρατίθενται 
αναλυτικά στην ενότητα 3.4.2  

Η Ανώνυµη Εταιρία Παροχής Επενδυτικών Υπηρεσιών EFG Finance µε αριθµό µητρώου 4630/01/Β/00/367,  
ιδρύθηκε το 2000 µε έδρα το ∆ήµο Αθηναίων, Όθωνος 6 και στις 18.12.2001 µετονοµάστηκε σε EFG Telesis 
Finance Α.Ε.Π.Ε.Υ.  Σκοπός της Εταιρίας είναι η παροχή κύριων και παρεπόµενων επενδυτικών υπηρεσιών. 

Η Επιτροπή Επενδύσεων, σύµφωνα µε το άρθρο 2.6 του εσωτερικού κανονισµού της Εταιρίας αποτελείται από 
3 έως 7 µέλη. Ο  ακριβής αριθµός καθορίζεται από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο ενώ δεν προβλέπεται συγκεκριµένη 
διάρκεια της θητείας τους. Η ιδιότητα του µέλους διατηρείται µέχρι την ανάκληση της από το ∆ιοικητικό 
Συµβούλιο.  

Η Επιτροπή Επενδύσεων συνεδριάζει τουλάχιστον µία φορά το µήνα, ύστερα από προφορική πρόσκληση των 
µελών της από τον Πρόεδρο. Η Επιτροπή Επενδύσεων συνεδριάζει νόµιµα όταν συµµετέχουν τα µισά µέλη της 
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συν ένα σε καµία περίπτωση δεν µπορεί να είναι κατώτερα των τριών. Για τις εισηγήσεις της απαιτείται 
οµοφωνία των µελών που συµµετέχουν στη συνεδρίαση. 

Η παρούσα σύνθεση της Επιτροπής έχει ως εξής : 

Ονοµατεπώνυµο  Θέση  

Αλέξανδρος  Αντωνόπουλος Πρόεδρος
Αλέξανδρος  Τ σουκόπουλος
Βασίλειος  Πατίκης  

Μ έλος  - Εκπρόσωπος  Συµβ . Αναλύσεων - Επενδύσεων 
Μ έλος  - Εκπρόσωπος  Συµβ . Αναλύσεων - Επενδύσεων  

 

Οι κ.κ. Τσουκόπουλος και Πατίκης έχουν οριστεί από την EFG Telesis Finance ως εκπρόσωποι της στην 
Επενδυτική Επιτροπή της Εταιρίας, βάσει της προαναφεροµένης σύµβασης, λόγω της πολύχρονης εµπειρίας 
τους στο χρηµατοοικονοµικό κλάδο.   

Οι κ.κ. Τσουκόπουλος και Πατίκης, όπως αναφέρεται και στην ενότητα 2.10.1 είναι διοικητικά στελέχη στην 
εταιρία EFG Asset Management Α.Ε.Π.Ε.Υ., της οποίας µέτοχος κατά 100% είναι η Τράπεζα EFG Eurobank 
Ergasias. Μεταξύ της EFG Asset Management και της Εταιρίας δεν υφίστανται κανενός είδους συναλλαγές. 

Ακολουθούν σύντοµα βιογραφικά των µελών της Επενδυτικής Επιτροπής, εκτός του κ. Αντωνόπουλου, το οποίο 
παρατίθεται στην Ενότητα 3.13:  

ΑΛΕΞΑΝ∆ΡΟΣ ΤΣΟΥΚΟΠΟΥΛΟΣ  

Απόφοιτος του Πανεπιστήµιου La Verne της Καλιφόρνια το 1991 και κάτοχος MBA του Πανεπιστηµίου του 
Ιλλινόις – Σικάγο το 1993. Το 1993 ξεκίνησε την καριέρα του στον Όµιλο Societe Generale ως Επενδυτικός 
Σύµβουλος / Υπεύθυνος στο τµήµα Λογαριασµών Πελατών Private Banking.  Το 1995 ορίσθηκε ως Υπεύθυνος 
∆ιαχείρισης Θεσµικών και Ιδιωτικών Χαρτοφυλακίων στη Merrill Lynch (Hellas) S.A. Από τον Αύγουστο του 
1998 εργάζεται ως Επικεφαλής Τµήµατος ∆ιαχείρισης Χαρτοφυλακίων Μεγάλων Πελατών στο τµήµα Asset 
Management στον Όµιλο της Τράπεζας EFG Eurobank – Ergasias A.E.   

ΒΑΣΙΛΕΙΟΣ ΠΑΤΙΚΗΣ 

Απόφοιτος του Οικονοµικού Πανεπιστηµίου Αθηνών στα Οικονοµικά, κάτοχος µεταπτυχιακού τίτλου και  
∆ιδακτορικού τίτλου στα Οικονοµικά από το Πανεπιστήµιο του Rochester, ΗΠΑ, το 1996.  Ξεκίνησε την καριέρα  
του το 1996 ως Capital Market Research – Associate, στο τµήµα Έρευνας και Ανάπτυξης Νέων Προϊόντων στην 
JP Morgan Investment Management του Λονδίνου. Το 1998 διορίσθηκε ως Associate στο τµήµα Παραγωγής 
Επενδυτικών Προϊόντων Βασισµένα στην Ποσοτική Ανάλυση της Merrill Lynch Investment Managers του 
Λονδίνου ενώ από το 2001 διορίσθηκε ως Senior Portfolio Strategist στο τµήµα Investment Strategy Group της 
EFG Eurobank Ergasias. 

Για τα µέλη της επιτροπής επενδύσεων ισχύουν τα ασυµβίβαστα που προβλέπει η νοµοθεσία και η Επιτροπή 
Κεφαλαιαγοράς. 
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3.3.8 Θεµατοφυλακή  

Όπως προβλέπεται από το άρθρο 33 του Ν. 3371/2005, η Πρόοδος έχει αναθέσει τη φύλαξη των στοιχείων του 
χαρτοφυλακίου της σε θεµατοφύλακα, ένα πιστωτικό ίδρυµα που είναι εγκατεστηµένο και λειτουργεί νόµιµα στην 
Ελλάδα. Ο θεµατοφύλακας συνυπογράφει τους πίνακες επενδύσεων της Α.Ε.Ε.Χ. και βεβαιώνει ότι η αποτίµηση 
των στοιχείων του χαρτοφυλακίου της Α.Ε.Ε.Χ. και η εκκαθάριση των συναλλαγών της πραγµατοποιήθηκε 
σύµφωνα µε τις ισχύουσες διατάξεις.  

Η Εταιρία µε την από 1.11.2000 σύµβασή της, έχει ορίσει Θεµατοφύλακα των στοιχείων του χαρτοφυλακίου της 
την Τράπεζα ΕFG Eurobank Ergasias A.E, η οποία έχει την επιµέλεια της φύλαξης των χρεογράφων της Εταιρίας 
καθώς και την υποχρέωση της συλλογής και είσπραξης µερισµάτων, τοκοµεριδίων και την εκκαθάριση 
συναλλαγών επί χρεογράφων. Ως Χειριστής του λογαριασµού της Εταιρείας στο Σύστηµα Άυλων Τίτλων, ο 
θεµατοφύλακας έχει την υποχρέωση να ενηµερώνει την Εταιρεία για κάθε γεγονός που αφορά στις κινητές αξίες 
του χαρτοφυλακίου για το οποίο λαµβάνει γνώση. 

Η Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias Α.Ε. µε αριθµό Μητρώου Ανωνύµων Εταιρειών 6068/06/Β/86/07 και έδρα 
στην Όθωνος 8, 105 57 Αθήνα (τηλ. 210 3337000) ιδρύθηκε το 1924 1.  

Σκοπός της Τράπεζας είναι η διενέργεια όλων των εργασιών που, σύµφωνα µε την εκάστοτε ισχύουσα 
νοµοθεσία, οι τράπεζες είναι επιτρεπτό να διενεργούν.  

Η σύµβαση µε το Θεµατοφύλακα είναι αορίστου διάρκειας και µπορεί να καταγγελθεί εγγράφως και από τα δυο 
µέρη. Η αµοιβή της Τράπεζας για τις ανωτέρω εργασίες καθώς και περισσότερες λεπτοµέρειες για τη σύµβαση 
περιγράφονται στην ενότητα  3.4.1.  

 

3.3.9 Αποτίµηση Αξίας Χαρτοφυλακίου  

Σύµφωνα µε το άρθρο 27 παρ. 2 του Ν.3371/2005, ως τρέχουσα αξία του χαρτοφυλακίου της Α.Ε.Ε.Χ. νοείται η 
αξίας του χαρτοφυλακίου της που αποτιµάται σε ηµερήσια βάση σύµφωνα µε τις διατάξεις της ισχύουσας 
νοµοθεσίας µείον τα ρευστά διαθέσιµα που προορίζονται για την κάλυψη των τρεχουσών εξόδων λειτουργίας 
της και δεν φυλάσσονται σο θεµατοφύλακα.  

Ο παρακάτω πίνακας έχει συνταχθεί από την Εταιρία, δεν έχει ελεγχθεί από ορκωτό ελεγκτή και παρουσιάζει τη 
σύνθεση του χαρτοφυλακίου της στις 31.8.2005: 

 

                                                 
1  Το έτος ίδρυσης αναφέρεται στην Τράπεζα Αθηνών , η οποία το 1999  µετονοµάσθηκε σε Τράπεζα EFG Eurobank A.E. κατά τη συγχώνευσή  της µε 
απορρόφηση της Τράπεζας EFG Eurobank Α.Ε., και εν συνεχεία το 2000 µετονοµάσθηκε σε Τράπεζα EFG Eurobank  Ergasias A.E. 
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Σύνθεση χαρτοφυλακίου Τεµάχια Μέση Τιµή
Κτήσης

Τιµή
31.8.2005

Συνολική Αξία
Κτήσης

Συνολική Αξία
31.8.2005

∆ιαφορά Αξίας
(Στήλες 5-4)

(σε ευρώ) 1 2 3 4 5 6

Μετοχές Εισηγµένες στο Χ.Α. στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 
ALPHA BANK AE 311,358 21.86 22.62 6,806,593.04 7,042,917.96 236,324.92
ΑΓΡΟΤΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΑΕ 423,000 3.16 4.54 1,336,960.00 1,920,420.00 583,460.00
ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΑΕ 78,197 29.18 30.12 2,281,788.46 2,355,293.64 73,505.18
ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ ΑΕ 145,375 15.76 16.38 2,291,021.00 2,381,242.50 90,221.50
‘‘Η ΕΘΝΙΚΗ’’ ΑΕΕΓΑ 160,600 3.44 4.10 552,464.00 658,460.00 105,996.00
∆ΙΑΣ ΑΕΕΧ 1,219,060 1.13 1.28 1,377,537.80 1,560,396.80 182,859.00
ATTICA ΑΕ ΣΥΜ/ΧΩΝ 4,000 2.83 2.80 11,320.00 11,200.00 -120.00
ΓΕΚ ΑΕ 59,000 3.86 3.92 227,740.00 231,280.00 3,540.00
ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑ ΑΕ 323,410 6.30 6.48 2,037,483.00 2,095,696.80 58,213.80
COSMOTE AE 239,130 14.98 15.86 3,582,167.40 3,792,601.80 210,434.40
ΟΤΕ ΑΕ 700,760 16.23 16.80 11,376,167.20 11,772,768.00 396,600.80
ΜΟΤΟΡ ΟΪΛ ΑΕ 104,390 12.80 13.40 1,336,192.00 1,398,826.00 62,634.00
∆ΕΗ ΑΕ 302,230 19.64 19.80 5,935,797.20 5,984,154.00 48,356.80
ΕΥ∆ΑΠ ΑΕ 60,190 6.08 6.66 365,955.20 400,865.40 34,910.20
ΕΠΙΧ/ΣΕΙΣ ΗΧΟΥ & ΕΙΚΟΝΑΣ Α.Ε. 67,610 2.15 1.88 145,361.50 127,106.80 -18,254.70
HYATT REGENCY AE 117,440 9.50 10.58 1,115,680.00 1,242,515.20 126,835.20
ΟΠΑΠ ΑΕ 366,560 24.80 25.74 9,090,688.00 9,435,254.40 344,566.40
Μ.Ι.ΜΑΪΛΛΗΣ ΑΕΒΕ 83,000 3.82 3.76 317,060.00 312,080.00 -4,980.00
ΤΙΤΑΝ 10,000 25.62 28.30 256,200.00 283,000.00 26,800.00
ΓΡ. ΣΑΡΑΝΤΗΣ ΑΒΕΕ 150,270 6.06 6.16 910,636.20 925,663.20 15,027.00
ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ 69,280 11.06 11.96 766,402.00 828,588.80 62,186.80
JUMBO 50,000 8.48 8.72 424,000.00 436,000.00 12,000.00
NOTOS COM HOLDINGS 159,620 2.97 3.58 474,071.40 571,439.60 97,368.20
ΚΑΕ AE 58,420 14.16 16.04 827,227.20 937,056.80 109,829.60
ΓΕΡΜΑΝΟΣ ΑΒΕΕ 193,818 13.51 13.70 2,619,265.36 2,655,306.60 36,041.24
COCA-COLA E.E.E. 288,660 23.60 24.84 6,812,376.00 7,170,314.40 357,938.40
Ο.Λ.Π.  Α.Ε. 10,000 13.18 15.58 131,800.00 155,800.00 24,000.00
FOLLI - FOLLIE ABEE 68,250 24.00 25.44 1,638,000.00 1,736,280.00 98,280.00

65,047,953.96 68,422,528.70 3,374,574.74
ΠΑΡΑΓΩΓΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 
Options (Σ∆Π)
CALL OPTION FTSE-20 500  SEP 2005 20 1,253.58 1,291.94 125,358.00 129,194.00 3,836.00
PUT OPTION FTSE-20 2,500 SEP 2005 20 739.21 706.28 73,921.00 70,628.00 -3,293.00
Σύνολο Σ∆Π 199,279.00 199,822.00 543.00
Stock Repos 
GERMSL JUN 2006 28 0.00 0.28 0.00 7.84 7.84
DEHSL JUN 2006 500 0.00 4.02 0.00 2,010.00 2,010.00
EEEKSL JUN 2006 1,102 0.00 1.17 0.00 1,289.34 1,289.34
HTOSL JUN 2006 73 0.00 1.53 0.00 111.69 111.69
OPAPSL JUN 2006 1,000 0.00 2.32 0.00 2,320.00 2,320.00
Σύνολο Stock Options 0.00 5,738.87 5,738.87

199,279.00 205,560.87 6,281.87
65,247,232.96 68,628,089.57 3,380,856.61

ΣYΝΟΛΟ ΜΕΤΟΧΩΝ ΣΤΗΝ ΕΥΛΟΓΗ ΑΞΙΑ ΜΕΣΩ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ

ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΣΤΗΝ ΕΥΛΟΓΗ ΑΞΙΑ ΜΕΣΩ ΑΠΟΤ/ΤΩΝ

ΜΕΤΟΧΕΣ ΣΤΗΝ ΕΥΛΟΓΗ ΑΞΙΑ ΜΕΣΩ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 

ΣΥΝΟΛΟ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΣΕ ΠΑΡΑΓΩΓΑ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 
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Σύνθεση χαρτοφυλακίου Τεµάχια Μέση Τιµή
Κτήσης

Τιµή
31.8.2005

Συνολική Αξία
Κτήσης

Συνολική Αξία
31.8.2005

∆ιαφορά Αξίας
(Στήλες 5-4)

(σε ευρώ) 1 2 3 4 5 6

Μετοχές Εισηγµένες στο Χ.Α.(∆ιαθέσιµες προς Πώληση)
ΓΕΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΑΕ 264,656 7.68 9.36 2,032,180.00 2,477,180.16 445,000.16             
ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΑΕ 310,000 29.18 30.12 9,045,800.00 9,337,200.00 291,400.00             
ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ ΑΕ 156,050 15.66 16.38 2,443,743.00 2,556,099.00 112,356.00             
GLOBAL AEEX 67,900 3.28 3.48 222,712.00 236,292.00 13,580.00               
ΑΝ∆ΡΟΜΕ∆Α ΑΕΕΧ 54,323 2.62 2.70 142,326.26 146,672.10 4,345.84                 
ATTICA ΑΕ ΣΥΜ/ΧΩΝ 126,000 2.83 2.80 356,580.00 352,800.00 (3,780.00)                
FOURLIS ΑΕ ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ 263,440 7.00 7.00 1,844,080.00 1,844,080.00 -                               
LAMDA DEVELOPMENT AE 37,990 3.30 5.00 125,367.00 189,950.00 64,583.00               
ΓΕΚ ΑΕ 104,617 3.86 3.92 403,821.62 410,098.64 6,277.02                 
ΕΛΛ.ΤΕΧΝΟ∆ΟΜΙΚΗ ΤΕΒ ΑΕ 69,992 4.22 4.10 295,366.24 286,967.20 (8,399.04)                
ΕΛΛ.ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑ 9,500 6.30 6.48 59,850.00 61,560.00 1,710.00                 
ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ ΑΕ 479,063 9.44 9.28 4,522,354.72 4,445,704.64 (76,650.08)              
ΕΥ∆ΑΠ ΑΕ 195,330 6.08 6.66 1,187,606.40 1,300,897.80 113,291.40             
ΟΠΑΠ 88,490 24.14 25.74 2,136,148.60 2,277,732.60 141,584.00             
Μ.Ι.ΜΑΪΛΛΗΣ ΑΕΒΕ 343,880 3.82 3.76 1,313,621.60 1,292,988.80 (20,632.80)              
ΜΕΤΚΑ ΑΕ 94,550 7.12 8.64 673,196.00 816,912.00 143,716.00             
ΑΕΤ ΤΙΤΑΝ (ΚΟ) 125,780 25.62 28.30 3,222,483.60 3,559,574.00 337,090.40             
ΓΡ.ΣΑΡΑΝΤΗΣ 26,590 6.06 6.16 161,135.40 163,794.40 2,659.00                 
ΚΑΡ∆ΑΣΙΛΑΡΗΣ ΑΕΒΕ 237,030 4.52 4.90 1,071,375.60 1,161,447.00 90,071.40               
ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ ΑΕ 116,140 10.12 11.96 1,175,336.80 1,389,034.40 213,697.60             
JUMBO 36,650 8.80 8.72 322,520.00 319,588.00 (2,932.00)                
CHIPITA INTERNATIONAL 63,755 2.42 2.53 154,287.10 161,300.15 7,013.05                 
ΑΣΤΗΡ ΠΑΛΑΣ ΑΞΕ 141,254 5.30 6.48 748,646.20 915,325.92 166,679.72             
Ο.Λ.Π.  Α.Ε. 50,000 13.18 15.58 659,000.00 779,000.00 120,000.00             
J. & P. - ΑΒΑΞ ΑΕ 49,200 3.70 3.90 182,040.00 191,880.00 9,840.00                 
ΤΕΡΝΑ ΑΕ 60,150 5.98 5.88 359,697.00 353,682.00 (6,015.00)                
Σύνολο 34,861,275.14 37,027,760.81 2,166,485.67
Μετοχές µη Εισηγµένες  (∆ιαθέσιµες προς Πώληση)
YAΛOYΡΓIKH BIOM/NIA ΓIOYΛA AE 270,270 3.49 3.49 942,912.44 942,912.44 0.00
HELLAS FLYING DOLPHINS ANE 349,500 1.50 1.50 524,250.00 524,250.00 0.00
ΒΗV 7,700 15.71 15.71 120,989.62 120,989.62 0.00
Σύνολο 1,588,152.06 1,588,152.06 0.00
 ΑΜΟΙΒΑΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ (∆ιαθέσιµα προς Πώληση)
ALLIANZ WORLD EQUITY FUND 155,130.718 1.9938 2.0012 309,299.63 310,447.59 1,147.96
Σύνολο 309,299.63 310,447.59 1,147.96
ΜΕΤΟΧΕΣ ΜΗ ΕΙΣΗΓΜΕΝΕΣ (∆ιαθέσιµες προς Πώληση)
VALTOP HOLDINGS LTD (KYΠΡΟΣ) 72,632 0.98 0.98 70,886.56 70,886.56 (0.00)                       
Σύνολο 70,886.56 70,886.56 (0.00)                       

EUROBOND TANEO 3/6/03-13  2.107% 499,750.00 499,750.00 0.00
EFG TIER I  6.75% 1,378,128.00 1,378,128.00 0.00
Σύνολο 1,877,878.00 1,877,878.00 0.00

GLOBAL CAPITAL INVESTORS LP (CHANNEL ISLANDS) 423,486.20 423,000.16 -486.04
GLOBAL CAPITAL INVESTORS LP II (CHANNEL ISLANDS) 1,478,325.25 1,478,325.25 0.00
Σύνολο 1,901,811.45 1,901,325.41 -486.04

40,609,302.84 42,776,450.43 2,167,147.59
ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ΣΕ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ 105,856,535.80 111,404,540.00 5,548,004.20

∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ 
805,700.94 805,700.94 0.00

32,000,000.00 32,000,000.00 0.00
Σύνολο 32,805,700.94 32,805,700.94 0.00
ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ 138,662,236.74 144,210,240.94 5,548,004.20

ΓΕΝΙΚΟ ΣΥΝΟΛΟ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΩΝ ΠΡΟΣ ΠΩΛΗΣΗ

Depos/Repos :ΤΡΑΠΕΖΑ EFG EUROBANK ERGASIAS
Καταθέσεις : ΤΡΑΠΕΖΑ EFG EUROBANK ERGASIAS

ΜΕΤΟΧΕΣ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΕΣ ΠΡΟΣ ΠΩΛΗΣΗ

ΟΜΟΛΟΓΙΕΣ (∆ιαθέσιµες προς Πώληση)

VENTURE CAPITAL (∆ιαθέσιµες προς Πώληση)
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Η Εκτίµηση της Καθαρής Αξίας του Ενεργητικού της Εταιρίας στον παραπάνω πίνακα υπολογίζεται ως εξής :  

- Η τρέχουσα αξία των µετοχών και των παραγώγων που είναι εισηγµένες στο Χ.Α. προσδιορίζεται µε βάση 
την τιµή κλεισίµατος των χρηµατιστηριακών συναλλαγών της τελευταίας εργάσιµης µέρας της περιόδου. 

- Η αποτίµηση των  µετοχών που δεν είναι εισηγµένες σε Χρηµατιστήριο έχει γίνει µε βάση τη λογιστική τους 
αξία όπως αυτή προκύπτει από τις ελεγµένες οικονοµικές καταστάσεις της τελευταίας οικονοµικής χρήσης. 

- Η τρέχουσα τιµή των µεριδίων αµοιβαίων κεφαλαίων προσδιορίζεται µε βάση την καθαρή τιµή της 
τελευταίας εργάσιµης ηµέρας της περιόδου. 

- Η τρέχουσα τιµή των συµµετοχών σε εταιρίες venture capital είναι η εσωτερική τους αξία (Net Asset Value) 
σύµφωνα µε τις ελεγµένες οικονοµικές καταστάσεις της τελευταίας οικονοµικής χρήσης, οι οποίες πλέον 
συντάσσονται µε βάση τα ∆.Χ.Π.Χ. 

- Η τρέχουσα αξία των οµολόγων είναι η αξία κτήσης τους εάν δεν υπάρχει ουσιώδης διαπραγµάτευση. 

Η µετατροπή σε ευρώ των χρεογράφων εξωτερικού γίνεται µε βάση το δελτίο «Ισοτιµιών αναφοράς της 
Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας» της τελευταίας εργάσιµης ηµέρας της περιόδου. 

Η εσωτερική αξία της µετοχής ανά πάσα χρονική στιγµή υπολογίζεται διαιρώντας το καθαρό ενεργητικό της 
Εταιρίας κατά την ηµεροµηνία αυτή, αποτιµηµένο σε τρέχουσες τιµές ως ανωτέρω µε τον αριθµό των µετοχών σε 
κυκλοφορία κατά την ηµεροµηνία αυτή.  

Με βάση την αποτίµηση του χαρτοφυλακίου της Εταιρίας στις 31.12.2002, 31.12.2003, 31.12.2004 και 
30.6.2005 και 31.8.2005, η εσωτερική αξία της µετοχής σε σχέση µε την ονοµαστική της αξία διαµορφώνεται 
όπως παρουσιάζεται στον παρακάτω πίνακα:  

Ηµεροµηνία 31.12.2002 31.12.2003 31.12.2004 30.6.2005 31.8.2005

Εσωτερική Αξία µετοχής € 2.80 € 3.47 € 4.04 € 4.24 € 4.45

Ονοµαστική Αξία µετοχής € 2.93 € 2.93 € 2.93 € 2.93 € 2.93

Premium/Discount εσωτερικής αξίας 
έναντι ονοµαστικής αξίας -4.4% 18.4% 37.9% 44.7% 51.9%  

Με βάση την αποτίµηση του χαρτοφυλακίου της Εταιρίας στις 31.12.2002, 31.12.2003, 31.12.2004 και 
30.6.2005 και 31.8.2005, η εσωτερική αξία της µετοχής σε σχέση µε τη χρηµατιστηριακή της τιµή τις ίδιες 
ηµεροµηνίες διαµορφώνεται όπως παρουσιάζεται στον παρακάτω πίνακα:  

Ηµεροµηνία 31.12.2002 31.12.2003 31.12.2004 30.6.2005 31.8.2005

Εσωτερική Αξία µετοχής € 2.80 € 3.47 € 4.04 € 4.24 € 4.45

Χρηµατιστηριακή τιµή µετοχής € 2.31 € 2.98 € 4.00 € 3.84 € 3.66

Premium/Discount εσωτερικής αξίας 
έναντι της χρηµατιστηριακής τιµής  21.2% 16.4% 1.0% 10.4% 21.6%

 
Σηµειώνεται ότι από τις παραπάνω πληροφορίες τα στοιχεία που αφορούν τις 31.12.2002, 31.12.2003, 
31.12.2004 και 30.6.2005 προέρχονται από τους ελεγµένους από ορκωτό ελεγκτή πίνακες επενδύσεων της 
Εταιρίας ενώ τα στοιχεία για την εσωτερική αξία της µετοχής στις 31.8.2005 προέρχονται από πίνακα 
επενδύσεων που έχει συνταχθεί από την Εταιρία αλλά δεν έχει ελεγχθεί από ορκωτό ελεγκτή, 

Η αποτίµηση της αξίας του χαρτοφυλακίου στις οικονοµικές καταστάσεις της  Εταιρίας στο τέλος κάθε χρήσης, 
από 1.1.2005 γίνεται µε βάση τα ∆.Π.Χ.Π. ως εξής : 

Α. Επενδύσεις σε χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία  

Η Εταιρία ταξινοµεί τις επενδύσεις της σε χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία σε επενδύσεις διαθέσιµες 
προς πώληση και επενδύσεις στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων. Η απόφαση για την ταξινόµηση των 
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επενδύσεων λαµβάνεται κατά την απόκτησή τους από τους ∆ιαχειριστές της Εταιρίας, αφού ληφθεί υπόψη ο 
χρονικός ορίζοντας κάθε επένδυσης. Η ταξινόµηση αυτή είναι οριστική και δεν µεταφέρονται χρεόγραφα µεταξύ 
των δυο κατηγοριών.  

 

Επενδύσεις στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων  

Ως επενδύσεις στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων ταξινοµούνται επενδύσεις κυρίως σε εισηγµένες µετοχές, 
οι οποίες κρατώνται για αποκόµιση κερδών (εµπορία) σε βραχυχρόνιο διάστηµα. Κατά την απόκτηση τους, οι 
επενδύσεις αποτιµώνται στην εύλογη αξία τους, ήτοι στην αξία της αντιπαροχής που καταβάλλεται. Τα έξοδα 
επενδύσεων δεν κεφαλαιοποιούνται αλλά καταχωρούνται κατευθείαν στα αποτελέσµατα χρήσης. Στο τέλος κάθε 
χρήσης οι επενδύσεις αποτιµώνται στην εύλογη αξία τους και τα κέρδη ή ζηµιές από την αποτίµηση των 
επενδύσεων αυτών καταχωρούνται στην κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσεως. 

 

Επενδύσεις διαθέσιµες προς πώληση 

Ως επενδύσεις διαθέσιµες προς πώληση ταξινοµούνται  επενδύσεις σε µετοχές (εισηγµένες και µη εισηγµένες σε 
χρηµατιστήρια), σε κεφάλαια venture capital, οµόλογα και αµοιβαία κεφάλαια, µε µακρύτερο χρονικό ορίζοντα 
επένδυσης. Οι επενδύσεις αυτές α) µπορεί να κρατηθούν µέχρι τη λήξη τους (π.χ. οµόλογα του Ελληνικού 
∆ηµοσίου, εταιρικά οµόλογα), β) να πωληθούν προκειµένου να ικανοποιηθούν ανάγκες ρευστότητας ή λόγω 
αναδιάρθρωσης του χαρτοφυλακίου της Εταιρίας ή λόγω σηµαντικής µεταβολής της τιµής τους ή των 
αξιολογούµενων χρηµατοοικονοµικών τους στοιχείων ή τέλος γ) για επιτευχθούν κέρδη από σηµαντική µεταβολή 
των επιτοκίων ή της τιµής ξένων νοµισµάτων. Κατά την απόκτηση τους,, οι εν λόγω επενδύσεις καταχωρούνται 
στην αξία κτήσης τους, στην οποία συµπεριλαµβάνονται και τα έξοδα αγοράς που σχετίζονται µε την επένδυση.   

Στο τέλος κάθε χρήσης οι επενδύσεις αποτιµώνται στην εύλογη αξία τους και τα κέρδη ή ζηµιές από την 
αποτίµηση τους  καταχωρούνται σε ξεχωριστό λογαριασµό της καθαρής θέσης έως ότου εκποιηθούν ή 
εισπραχθούν ή διαπιστωθεί ότι υπάρχει αποµείωση της αξία τους, οπότε και µεταφέρονται στην κατάσταση 
αποτελεσµάτων χρήσης. Ένδειξη για αποµείωση της αξίας των επενδύσεων αυτών συνιστά η σηµαντική ή 
παρατεταµένη µείωση της εύλογης αξίας σε σχέση µε το κόστος κτήσης. Αν στοιχειοθετείται αποµείωση, η 
σωρευµένη στα ίδια κεφάλαια ζηµιά που είναι η διαφορά µεταξύ κόστους κτήσης και εύλογης αξίας, µεταφέρεται 
στα αποτελέσµατα. 

 

Υπολογισµός Εύλογης Αξίας 

Ο υπολογισµός της εύλογης αξίας είναι κοινός και για τις δυο κατηγορίες επενδύσεων και συγκεκριµένα: 

- για τις επενδύσεις που διαπραγµατεύονται σε οργανωµένες χρηµαταγορέςπροσδιορίζεται µε βάση την 
τρέχουσα χρηµατιστηριακή αξία, την ηµέρα κλεισίµατος των οικονοµικών καταστάσεων.  

- για τις επενδύσεις σε µη εισηγµένους τίτλους προσδιορίζεται χρησιµοποιώντας αναγνωρισµένα µοντέλα και 
δείκτες αποτίµησης, προσαρµοσµένα κατάλληλα προκειµένου να ληφθούν υπόψη οι ιδιαιτερότητες των 
εκδοτών των ανωτέρω τίτλων και αφού συγκριθεί µε τρέχουσες αγοραίες αξίες παρόµοιων εταιριών 
εισηγµένων σε χρηµατιστήρια. 

Β. Παράγωγα Χρηµατοοικονοµικά Προϊόντα 

Αρχικά τα παράγωγα καταχωρούνται στον ισολογισµό στην εύλογη αξία τους, η οποία συµπίπτει µε το κόστος 
της συναλλαγής, την ηµέρα σύναψης του συµβολαίου .Μεταγενέστερα αποτιµώνται στην εύλογη αξία τους, η 
οποία λαµβάνεται από τιµές χρηµατιστηριακών αγορών ή υπολογίζεται βάσει τεχνικών αποτίµησης, όπως 
αναλύσεις προεξοφληµένων ταµειακών ροών και µοντέλα αποτίµησης δικαιωµάτων προαιρέσεως.  
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Τα παράγωγα απεικονίζονται ως στοιχεία ενεργητικού όταν η εκτιµηµένη εύλογη αξία τους είναι θετική και ως 
υποχρεώσεις όταν η εκτιµηµένη εύλογη αξία τους είναι αρνητική. Οι µεταβολές στην εύλογη αξία παραγώγων 
καταχωρούνται στην κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης. 

 

3.3.10 Υποχρεώσεις Ενηµέρωσης 

Σύµφωνα µε το άρθρο 34 του Ν. 3371/2005 και την απόφαση 4/278/12.8.2003 της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς, 
όπως ισχύει, η Εταιρία υποχρεούται : 

- να δηµοσιεύει ανά τρίµηνο πίνακα όλων των επενδύσεων της όπου αναγράφονται πληροφορίες για κάθε 
επένδυση και για το σύνολο των επενδύσεων, ώστε να ενηµερώνονται οι επενδυτές για το κόστος και την 
πραγµατική αξία του χαρτοφυλακίου της Εταιρίας. Οι παραπάνω πίνακες βρίσκονται και στην ιστοσελίδα 
της Εταιρίας http://www.progressfund.gr/financial/gr/sheets.asp?economy_type=1 αλλά και στα γραφεία της 
Εταιρίας. 

- να γνωστοποιεί στο Χρηµατιστήριο Αθηνών την κατά την 10η, 20η και τελευταία εργάσιµη ηµέρα κάθε µήνα 
εσωτερική αξία της µετοχής της καθώς και το υπερτίµηµα/ υποτίµηµα σε σχέση µε τη χρηµατιστηριακή αξία 
της µετοχής της. Οι πληροφορίες αυτές είναι διαθέσιµες για το επενδυτικό κοινό στην ιστοσελίδα της 
εταιρίας (www.progressfund.gr), στην ιστοσελίδα του Χ.Α. και το Ηµερήσιο ∆ελτίο Τιµών του Χ.Α. 

Επίσης οι παραπάνω πληροφορίες βρίσκονται στην ιστοσελίδα της Ένωσης Θεσµικών Επενδυτών 
http://www.agii.gr/enosi.asp?Lang=GR. 

Η εσωτερική αξία της µετοχής της Α.Ε.Ε.Χ. κατά την ηµεροµηνία σύνταξης των τριµηνιαίων περιοδικών 
καταστάσεων αναφέρονται σε σηµείωση στον ισολογισµό και στις ως άνω τριµηνιαίες περιοδικές οικονοµικές 
καταστάσεις. Για τον υπολογισµό της εσωτερικής αξίας της µετοχής, η αξία του χαρτοφυλακίου υπολογίζεται µε 
βάση την τιµή κλεισίµατος κάθε κινητής αξίας κατά την ηµεροµηνία αναφοράς. 

Σε περίπτωση που η Εταιρία δεν δηµοσιεύσει τον πίνακα επενδύσεων, προβλέπονται από το άρθρο 36 του 
Ν.3371/2005 επιπλήξεις και πρόστιµα από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς στην Α.Ε.Ε.Χ., στο θεµατοφύλακα 
αλλά και σε µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, διευθυντές και υπαλλήλους της Α.Ε.Ε.Χ. οι οποίοι παραβαίνουν 
εν γνώσει τους τις διατάξεις του νόµου. 

 

33..44  ΣΣΣΗΗΗΜΜΜΑΑΑΝΝΝΤΤΤ ΙΙΙΚΚΚΕΕΕΣΣΣ    ΣΣΣΥΥΥΜΜΜΒΒΒΑΑΑΣΣΣΕΕΕΙΙΙΣΣΣ    ΤΤΤΗΗΗΣΣΣ    ΕΕΕΤΤΤΑΑΑΙΙΙΡΡΡ ΙΙΙΑΑΑΣΣΣ       

Οι σηµαντικότερες συµβάσεις σε εξέλιξη που έχει συνάψει η Εταιρία είναι οι ακόλουθες : 

Αντισυµβαλλόµενος Αντικείµενο Ηµεροµηνία Σύναψης ∆ιάρκεια Ύψος 

EFG Telesis Finance ΑΕΠΕΥ Υπηρ.Συµβούλου Αναλύσεων & 
Επενδύσεων 6.4.2001 Αόριστη έναντι προµήθειας επί της 

τρεχ.αξίας ενεργ/κού 

EFG Eurobank Ergasias AE ∆ανεισµός προσωπικού 
(εσωτ.ελεγκτή) 7 συµβάσεις από 2002 Εξάµηνη - η παρούσα  

λήγει 31.8.2005 Κόστος µισθοδοσίας 

EFG Eurobank Ergasias AE Υπηρεσίες Θεµατοφυλακής 1.11.2000 Αόριστη έναντι προµήθειας επί του 
φυλασ. χαρτοφυλακίου 

EFG Eurobank Ergasias AE Υπηρ.Μετοχολογίου 25.7.2003 Αόριστη €1,768(+ΦΠΑ) µηνιαίως

EFG Eurobank Χρηµατιστηριακή ΑΧΕΠΕΥ  Υπηρεσίες διαπραγµάτευσης στο 
Χ.Α. 23.9.1999 Αόριστη επί προµήθειας

EFG Eurobank Χρηµατιστηριακή ΑΧΕΠΕΥ  Υπηρεσίες διαπραγµάτευσης 
στο Χ.Π.Α. 19.2.2001 Αόριστη επί προµήθειας

 

Ακολουθεί ανάλυση των κυριοτέρων συµβάσεων της Εταιρίας: 



Ενηµερωτικό ∆ελτίο – έκδοση 3η                                         33  

3.4.1 Συµβάσεις µε το Βασικό Μέτοχο  

3.4.1.1 Σύµβαση Θεµατοφυλακής  

Η Εταιρία έχει συνάψει την από 1.11.2000 σύµβαση µε την Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias η οποία αφορά 
υπηρεσίες θεµατοφυλακής και συγκεκριµένα: 

- Κίνηση έντοκου λογαριασµού για τακτοποίηση συναλλαγών που σχετίζονται µε τη Θεµατοφυλακή  

- Άνοιγµα Λογαριασµού Χρεογράφων, στον οποίο θα παρακολουθείται το σύνολο του χαρτοφυλακίου της 
Εταιρίας   

- Εκκαθάριση Αγορών/ Πωλήσεων Τίτλων  

- Παρακολούθηση Χρηµατιστηριακών Ανακοινώσεων & Εταιρικών Πράξεων  

- Είσπραξη µερισµάτων - τοκοµεριδίων και εξάσκηση δικαιωµάτων. 

Η σύµβαση έχει αόριστη διάρκεια και µπορεί να καταγγελθεί µόνο εγγράφως από την Τράπεζα ή την Εταιρία. 

Οι αµοιβές που λαµβάνει η Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias δυνάµει των όρων της Σύµβασης παρουσιάζονται 
στον παρακάτω πίνακα: 

ΟΜΟΛΟΓΑ ΜΕΤΟΧΕΣ
ΕΛΛΑ∆Α 0.04% -
EUROBONDS 0.08% 10 -
∆ΥΤΙΚΗ ΕΥΡΩΠΗ & ΗΠΑ 0.08% 30 35
ΙΑΠΩΝΙΑ 0.06% 40 40
ΠΟΛΩΝΙΑ 0.40% 120 120
ΣΛΟΒΑΚΙΑ 0.25% 130 130
ΤΣΕΧΙΑ 0.15% 50 50
ΡΟΥΜΑΝΙΑ 0.50% 120 120
ΟΥΓΓΑΡΙΑ 0.20% 80 80
ΤΟΥΡΚΙΑ 0.18% 80 80

ΠΡΟΜΗΘΕΙΑ 
∆ΙΑΜΕΣΟΛΑΒΗΣΗΣ (σε €)ΧΩΡΑ ΠΡΟΜΗΘΕΙΑ

 
Η προµήθεια υπολογίζεται στην αξία του χαρτοφυλακίου την τελευταία ηµέρα του µήνα και είναι πληρωτέα 
µηνιαία. Επιπλέον η Εταιρία επιβαρύνεται µε ΕΦΤΕ 3%. 

Κατά τη χρήση 2004, η Εταιρία κατέβαλλε στην Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias για υπηρεσίες θεµατοφυλακής 
ποσό ύψους 48 χιλ. ευρώ. 

 

3.4.1.2 Σύµβαση Παροχής Υπηρεσιών Μετοχολογίου  

Η Εταιρία έχει συνάψει την από 25.7.2003 σύµβαση παροχής υπηρεσιών µε την Τράπεζα EFG Eurobank 
Ergasias σύµφωνα µε την οποία η τελευταία αναλαµβάνει την υποχρέωση, κατόπιν σχετικής έγγραφης 
πληρεξουσιότητας,  να διεκπεραιώνει όλες τις πράξεις της Εταιρίας που επηρεάζουν τις καταχωρίσεις στο 
Σ.Α.Τ., να παρέχει πληροφόρηση σχετικά µε τις εκτελούµενες πράξεις, να θέτει εµπρόθεσµα στους µετόχους το 
ετήσιο ∆ελτίο 

Για τις υπηρεσίες αυτές, η εταιρία καταβάλλει στην Τράπεζα τις παρακάτω αµοιβές : 

- €1,768 ανά µήνα για τις βασικές υπηρεσίες µετοχολογίου (επικοινωνία µε ΚΑΑ και µηχανογραφική 
υποστήριξη πράξεων, ενηµέρωση εταιρίας, εξυπηρέτηση µετόχων και υποστήριξη απουλοποίησης)  

- €21 ανά πράξη για τη νοµιµοποίηση κληρονόµων µετόχων και ενσώµατων µετοχών ή αποθετηρίων τίτλων  
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- €600 κατ’ ελάχιστον για τη συµµετοχή και διεκπεραίωση Γενικής Συνέλευσης ενώ αν η συµµετοχή και 
διεκπεραίωση της Γενικής Συνέλευσης περιλαµβάνει τερµατικά µετοχολογίου, η αµοιβή προκύπτει µετά από 
συµφωνία. 

Η εταιρία επιβαρύνεται µε ΦΠΑ 18%. 

Η σύµβαση είναι αορίστου διάρκειας  και ισχύει µέχρι την παρέλευση 30 ηµερών από την περιέλευση στον άλλο 
συµβαλλόµενο έγγραφης καταγγελίας από την Εταιρία ή την Τράπεζα. 

Κατά τη χρήση 2004, η Εταιρία κατέβαλλε στην Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias για υπηρεσίες µετοχολογίου  
ποσό ύψους 28 χιλ. ευρώ περίπου. 
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3.4.1.3 Συµβάσεις Μίσθωσης Ακινήτων  

Η Εταιρία δεν έχει ιδιόκτητα ακίνητα και µισθώνει χώρους για τα γραφεία της από την Τράπεζα EFG Eurobank 
Ergasias A.E. αναλυτικά οι συµβάσεις µίσθωσης παρατίθενται παρακάτω : 

α) Μίσθωση χώρου για εγκατάσταση γραφείων  

Με την από 17.7.2003 σύµβαση µίσθωσης η Εταιρία µισθώνει από την Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias χώρο 
137,53 τ.µ. σε πολυκατοικία της δεύτερης στην οδό Πραξιτέλους 40-44 στην Αθήνα µε µίσθωµα €1.478,45 
µηνιαίως πλέον χαρτοσήµου 3,6%, το οποίο προβλέπεται ότι αναπροσαρµόζεται από το 2ο έτος βάσει του 
πληθωρισµού, προσαυξηµένο κατά µία ποσοστιαία µονάδα. Η εν λόγω µίσθωση διαρκεί 12 έτη και λήγει την 
31.5.2015.  

β) Μίσθωση Αποθηκευτικού Χώρου  

Με την από 8.2.2005 σύµβαση µίσθωσης η Εταιρία µισθώνει από την Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias χώρο 
112,20 τ.µ. στο δεύτερο υπόγειο πολυκατοικίας της δεύτερης στην οδό Πανεπιστηµίου 34 και Ιπποκράτους στην 
Αθήνα µε µίσθωµα €280,50 µηνιαίως πλέον χαρτοσήµου 3,6%, το οποίο προβλέπεται ότι αναπροσαρµόζεται 
από το 2ο έτος βάσει του πληθωρισµού, προσαυξηµένο κατά µισή ποσοστιαία µονάδα. Η εν λόγω µίσθωση 
διαρκεί 12 έτη και λήγει την 31.12.2016.  

 

3.4.1.4 Σύµβαση ∆ανεισµού Προσωπικού 

Με την από 25.2.2005 σύµβαση η Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias παραχωρεί στην Εταιρία τη µισθωτή 
υπάλληλο κα. Φατζικµανώλη για τη χρησιµοποίηση της από την τελευταία ως εσωτερικού ελεγκτή.  

Η παραχώρηση αυτή δεν διακόπτει διαταράσσει ή καταργεί τη σχέση εργασίας της υπαλλήλου µε την EFG 
Eurobank Ergasias, η οποία παραµένει ο εργοδότης του, χωρίς να δηµιουργείται νέα ή παράλληλη σχέση 
εργασίας της υπαλλήλου µε την Εταιρία. Κατά τη διάρκεια του δανεισµού, η υπάλληλος υποχρεούται να παρέχει 
προς την Εταιρία την εργασία του, υπάγεται στο διευθυντικό δικαίωµα της τελευταίας, εντάσσεται στην 
εκµετάλλευση της και ακολουθεί τους σε αυτήν ισχύοντες τυπικούς και ουσιαστικούς όρους εργασίας.  

Κάθε υποχρέωση έναντι της υπαλλήλου βάσει της σύµβασης εργασίας βαρύνει την Τράπεζα ενώ η Πρόοδος 
καταβάλλει στην Τράπεζα το ετήσιο συνολικό κόστος µισθοδοσίας, ήτοι ονοµαστικός µισθός, εργοδοτικές 
εισφορές και τα νόµιµα δώρα. Το κόστος για το δανεισµό εσωτερικού ελεγκτή (πλέον Φ.Π.Α. 18%) για τη χρήση 
2004 ανήλθε στο ποσό των 49.852,67 ευρώ. 

Η σύµβαση είναι ορισµένου χρόνου για το χρονικό διάστηµα από 1η Μαρτίου έως και 31η Αυγούστου 2005, 
µπορεί δε να λυθεί αζηµίως για τον καταγγέλοντα είτε από την Τράπεζα, είτε από την Εταιρία µε µηναία 
προειδοποίηση. Σηµειώνεται ότι µε την 237/26.8.2005 απόφαση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας η 
σύµβαση µε την κα. Φατζικµανώλη παρατάθηκε για 6 µήνες. 

Τέλος σηµειώνεται ότι η Εταιρία θα συνάψει σύµβαση µε την Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias έτσι ώστε η 
τελευταία να διαθέσει το δίκτυο των καταστηµάτων της για την άσκηση των δικαιωµάτων προτίµησης των 
µετόχων της Εταιρίας. 

 

3.4.2 Σύµβαση Παροχής Επενδυτικών Συµβουλών  

Η Εταιρία έχει συνάψει την από 6.4.2001 σύµβαση µε την EFG Telesis Finance Ανώνυµη Εταιρία Παροχής 
Επενδυτικών Υπηρεσιών (εφεξής «EFG Telesis Finance») η οποία αφορά την παροχή επενδυτικών συµβουλών 
σχετικά µε το Χρηµατιστήριο και συγκεκριµένα: 

- Παροχή συµβουλευτικών, θεµελιωδών και τεχνικών αναλύσεων κεφαλαιαγορών και χρηµαταγορών στην 
Ελλάδα και το Εξωτερικό και συγκεκριµένων εκάστοτε κινητών αξιών  
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- Προτείνει τις ενδεικνυόµενες εκάστοτε επενδύσεις σε συγκεκριµένες κεφαλαιαγορές και χρηµαταγορές 
καθώς και τις ενδεικνυόµενες εκάστοτε αποεπενδύσεις 

- Προτείνει την ενδεικνυόµενη διασπορά χαρτοφυλακίου, το χρονικό ορίζονται των εκάστοτε επενδύσεων και 
την κάλυψη των επενδυτικών κινδύνων  

- Επενδυτικές κατευθύνσεις και περιορισµούς στο πλαίσιο της στρατηγικής της  Εταιρίας 

Στο πλαίσιο της σύµβασης, η EFG Telesis Finance ορίζει 2 πρόσωπα µε κατάλληλες γνώσεις και εµπειρία στην 
Επενδυτική Επιτροπή της Εταιρίας.  

Για την παροχή των παραπάνω υπηρεσιών, η εταιρία καταβάλλει στην EFG Telesis Finance αναλογική 
προµήθεια 0,8% επί του µέσου όρου της καθαρής αξίας του χαρτοφυλακίου, όπως υπολογίζεται την τελευταία 
εργάσιµη ηµέρα κάθε µήνα κατά τη διάρκεια του σχετικού τριµήνου. Η προµήθεια είναι πληρωτέα ανά τρίµηνο.  

Η Σύµβαση υπογράφηκε την 6.4.2001, είναι αορίστου διάρκειας  και ισχύει µέχρι την παρέλευση 30 ηµερών 
από την περιέλευση στον άλλο συµβαλλόµενο έγγραφης καταγγελίας από την Εταιρία ή το Σύµβουλο. 

Κατά τη χρήση 2004, η Εταιρία κατέβαλλε στην EFG Telesis Finance για υπηρεσίες παροχής επενδυτικών 
συµβουλών  ποσό ύψους 961 χιλ. ευρώ περίπου. 

 

3.4.3 Σύµβαση Παροχής Επενδυτικών Υπηρεσιών 

3.4.3.1 Σύµβαση παροχής επενδυτικών υπηρεσιών επί µετοχών 

Η Εταιρία έχει συνάψει την από 23.9.1999 σύµβαση παροχής επενδυτικών υπηρεσιών µε την EFG Eurobank 
Χρηµατιστηριακή Ανώνυµη Εταιρία Παροχής Επενδυτικών Υπηρεσιών (εφεξής «EFG Eurobank 
Χρηµατιστηριακή») µε την οποία η τελευταία αναλαµβάνει να παρέχει στην Εταιρία τις επενδυτικές υπηρεσίες 
και η οποία διέπει όλες τις συναλλακτικές της σχέσεις µε την Εταιρία και ισχύει συµπληρωµατικά µε τη σύµβαση 
χρηµατιστηριακής παραγγελίας - λήψης, διαβίβασης και εκτέλεσης εντολών, που υπεγράφη µεταξύ των δυο 
µερών την ίδια ηµεροµηνία. Η εν λόγω σύµβαση διέπει τις συναλλακτικές σχέσεις της EFG Eurobank 
Χρηµατιστηριακή µε την Εταιρία που αφορούν τη λήψη, αποδοχή, εκτέλεση ή περαιτέρω διαβίβαση προς 
εκτέλεση εντολών (παραγγελιών) της Εταιρίας : 

a) για κατάρτιση συναλλαγών για λογαριασµό της Εταιρίας σε ένα ή περισσότερα χρηµατοπιστωτικά µέσα 
κατά την έννοια του άρθρου 2, παρ.1 στοιχ. α(ι) του Ν.2396/1996. 

b) για απόκτηση και διάθεση (εξαγορά) για λογαριασµό της Εταιρίας µεριδίων αµοιβαίων κεφαλαίων και εν 
γένει Οργανισµών Συλλογικών Επενδύσεων σε Κινητές Αξίες.  

c) για κτήση µετοχών και οµολογιών για λογαριασµό του Πελάτη σε ∆ηµόσια Εγγραφή ή µε συµµετοχή στην 
αύξηση κεφαλαίου ανώνυµων εταιριών.  

d) για κτήση του δικαιώµατος προτίµησης µετοχών.  

e) για την αγορά και πώληση εξωχρηµατιστηριακώς άυλων τίτλων οµολόγων και εντόκων γραµµατίων του 
δηµοσίου καθόσον χρόνο επιτρέπεται στα Μέλη του Χρηµατιστηρίου η διενέργεια τέτοιων συναλλαγών 
εξωχρηµατιστηριακώς. 

Η εν λόγω σύµβαση έχει αόριστη διάρκεια ωστόσο δεν προσδιορίζει το ύψος της προµήθειας- αµοιβής που 
δικαιούται η EFG Eurobank Χρηµατιστηριακή για την παροχή των παραπάνω υπηρεσιών. Σε επόµενη έγγραφη 
συµφωνία των δυο µερών, σηµειώνεται ότι η προµήθεια – αµοιβή που λαµβάνει η EFG Eurobank 
Χρηµατιστηριακή για συναλλαγές στην Ελληνική Αγορά ανέρχεται σε 0,20% επί της αξίας της χρηµατιστηριακής 
συναλλαγής. 

Την ίδια ηµέρα (23.9.1999) υπεγράφη µεταξύ των δυο ως άνω µερών και η προσθήκη στη σύµβαση παροχής 
επενδυτικών υπηρεσιών και τους γενικούς όρους συναλλαγών, η οποία διέπει τις συναλλακτικές σχέσεις της 
EFG Eurobank Χρηµατιστηριακή µε την Εταιρία που αφορούν τη λήψη, αποδοχή, και διαβίβαση εντολών από 
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την EFG Eurobank Χρηµατιστηριακή για λογαριασµό της Εταιρίας για την κατάρτιση συναλλαγών σε ένα ή 
περισσότερα χρηµατοπιστωτικά µέσα, τα οποία είναι εισηγµένα σε οργανωµένες αγορές του εξωτερικού. Και η 
σύµβαση αυτή διέπεται από την µεταξύ των µερών σύµβαση παροχής επενδυτικών υπηρεσιών. Η προµήθεια – 
αµοιβή που λαµβάνει η EFG Eurobank Χρηµατιστηριακή για συναλλαγές στις αγορές της Ευρωζώνης, Ηνωµένο 
Βασίλειο, Ελβετία, ΗΠΑ, Καναδάς, Αυστραλία, ∆ανία, Νορβηγία, Σουηδία και Ιαπωνία ανέρχεται σε 0,35% επί 
της αξίας της χρηµατιστηριακής συναλλαγής. 

Κατά τη χρήση 2004, η Εταιρία κατέβαλλε στην EFG Eurobank Securities για τις ανωτέρω υπηρεσίες ποσό 
ύψους 115.3 χιλ. ευρώ  περίπου. 

 

3.4.3.2 Σύµβαση παροχής επενδυτικών υπηρεσιών επί Παραγώγων 

Η Εταιρία έχει συνάψει την από 19.2.2001 σύµβαση παροχής υπηρεσιών διαπραγµάτευσης επί Παραγώγων 
στο Χρηµατιστήριο Παράγωγων Αθηνών µε την EFG Eurobank Χρηµατιστηριακή, οι οποίες αφορούν στη λήψη, 
αποδοχή και εκτέλεση εντολών του Πελάτη για την εισαγωγή δηλώσεων στο σύστηµα διαπραγµάτευσης µε 
σκοπό την κατάρτιση συναλλαγών επί Παραγώγων στο Χ.Π.Α. και την άσκηση δικαιωµάτων προαίρεσης.  

Η εν λόγω σύµβαση έχει αόριστη διάρκεια ωστόσο δεν προσδιορίζει το ύψος της προµήθειας- αµοιβής που 
δικαιούται η EFG Eurobank Χρηµατιστηριακή για την παροχή των παραπάνω υπηρεσιών. Σε επόµενη έγγραφη 
συµφωνία των δυο µερών, σηµειώνεται ότι η προµήθεια – αµοιβή που λαµβάνει η EFG Eurobank 
Χρηµατιστηριακή για συναλλαγές στο ΧΠΑ καθορίζονται ως εξής :  

ΠΡΟΜΗΘΕΙΑ ΣΥΝΑΛΛΑΓΩΝ ΧΠΑ Εκκαθάρισης Εκκαθάρισης 
Intraday Εκτέλεσης Εκτέλεσης 

Intraday 
ΣΜΕ (Future) FTSE/ASE 20 6.00 3.00 6.00 3.00
ΣΜΕ (Future) FTSE/ASE Mid 40 3.75 1.88 3.75 1.88
∆ΙΚΑΙΩΜΑ (Option) FTSE/ASE 20 3.07 1.53 3.07 1.53
∆ΙΚΑΙΩΜΑ (Option) FTSE/ASE Mid 40 2.60 1.30 2.60 1.30
ΣΜΕ (Future) ΕΠΙ ΜΕΤΟΧΩΝ * 0.10% 0.05% 0.10% 0.05%
STOCK LENDING 1.50 3.00
STOCK BORROWING * 0.1425% 0.30%
FUTURE EXPIRATION 1.00
EXERCISE/ASSIGN OPTIONS ON FTSE/ASE 20 1.20
EXERCISE/ASSIGN OPTIONS ON FTSE/ASE Mid 40 0.50
* Ποσοστό στην αξία των συµβολαίων  
 

Κατά τη χρήση 2004, η Εταιρία κατέβαλλε στην EFG Eurobank Securities για τις ανωτέρω υπηρεσίες ποσό 
ύψους  6 χιλ. ευρώ  περίπου. 

 

3.4.4 Συµβάσεις µε Χρηµατιστηριακές Εταιρίες  

Η Εταιρία έχει συνάψει συµβάσεις µε τις κάτωθι χρηµατιστηριακές εταιρίες Alpha Finance,  Artion Α.ΧΕ, HSBC 
Παντελάκης, Nuntius, Proton, Αγροτική, Γενική, ∆εβλέτογλου, Εγνατία, Εθνική, Επενδυτική Τράπεζα, Ζευς, 
Κάππα, Κύκλος, Ολυµπιακή, Π & Κ, Πήγασος, ΣΙΓΜΑ και Ωµέγα µε αντικείµενο την αγορά και πώληση µετοχών 
στο Χ.Α.  Οι εν λόγω συµβάσεις έχουν συναφθεί στο σύνηθες πλαίσιο των δραστηριοτήτων της Εταιρίας και το 
ύψος τους δεν είναι σηµαντικό για τη δραστηριότητα της Εταιρίας. 
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33..55  ΟΟΟΡΡΡΓΓΓΑΑΑΝΝΝΩΩΩΤΤΤΙΙΙΚΚΚΗΗΗ    ∆∆∆ΙΙΙΑΑΑΡΡΡΘΘΘΡΡΡΩΩΩΣΣΣΗΗΗ    

Η Πρόοδος, ως συγγενής εταιρία της Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias Α.Ε., περιλαµβάνεται από το δ’ τρίµηνο 
του 2004  στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της, µε τη µέθοδο της καθαρής θέσης.  

3.5.1 Συµµετοχές του Οµίλου της  Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias Α.Ε. µε ποσοστό άνω του 20% 

Η Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias Α.Ε. µε αριθµό Μητρώου Ανωνύµων Εταιριών 6068/06/Β/86/07 και έδρα 
στην Όθωνος 8, 105 57 Αθήνα, ιδρύθηκε το 1924 2. 

Σκοπός της Τράπεζας είναι η διενέργεια όλων των εργασιών που, σύµφωνα µε την εκάστοτε ισχύουσα 
νοµοθεσία, οι τράπεζες είναι επιτρεπτό να διενεργούν. 

Στον κατωτέρω πίνακα παρουσιάζονται οι εταιρίες, πλην της Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias Α.Ε., που 
περιλαµβάνονται στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της µε ηµεροµηνία 30.06.2005, µε διάκριση όσων 
ενοποιούνται µε τη µέθοδο της ολικής ενοποίησης και όσων περιλαµβάνονται στην ενοποίηση µε τη µέθοδο της 
καθαρής θέσης: 

                                                 
2 Το έτος ίδρυσης αναφέρεται στην Τράπεζα Αθηνών , η οποία το 1999  µετονοµάσθηκε σε Τράπεζα EFG Eurobank A.E. κατά τη συγχώνευσή  της µε 
απορρόφηση της Τράπεζας EFG Eurobank Α.Ε., και εν συνεχεία το 2000 µετονοµάσθηκε σε Τράπεζα EFG Eurobank  Ergasias A.E. 
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1 EFG Ασφαλιστικές Υπηρεσίες Α.Ε. (Ελλάδα)
2 EFG Private Bank (Luxembourg) S.A. (Λουξεµβούργο)
3 EFG Hellas P.L.C. (Ην. Βασίλειο)
4 Eurobank Cards- Προϊόντα Καταναλωτικής Πίστης και Συναφείς Υπηρεσίες Α.Ε. (Ελλάδα)
5 EFG Eurobank Ergasias Χρηµατοδοτικές Μισθώσεις Α.Ε. (Ελλάδα)
6 EFG Eurobank Χρηµατιστηριακή A.E.Π.Ε.Υ. (Ελλάδα)
7 EFG Factors A.E.Π.Ε.Α. (Ελλάδα)
8 EFG Eurobank Properties A.E. ∆ιαχείρισης ακινήτων (Ελλάδα)
9 EFG Eurolife Α.Ε.Γ.Α. (Ελλάδα)
10 EFG Eurolife A.E.Α.Ζ. (Ελλάδα)
11 EFG Α.Ε.∆.Α.Κ. (Ελλάδα)
12 EFG Telesis Finance Α.Ε.Π.Ε.Υ. (Ελλάδα)
13 EFG Business Services Α.Ε. (Ελλάδα)
14 ΟΡΕΝ 24 A.E. (Ελλάδα)
15 EFG Ενοικιάσεις Αυτοκινήτων Εµπορική και Τουριστική Α.Ε. (Ελλάδα)
16 EFG Eurobank Ergasias International (C.I) Ltd. (Channel Islands)
17 EFG Eurobank Asset Management A.E. Παροχής Επενδυτικών Υπηρεσιών (Ελλάδα)
18 Be-Business Exchanges A.E., ∆ικτύων Εταιρικών Συναλλαγών (Ελλάδα)
19 EFG Υπηρεσίες ∆ιαδικτύου Α.Ε. (Ελλάδα)
20 Eurobank Υπηρεσίες Ακινήτων  Α.Ε. (Ελλάδα)
21 Ελληνικές Επιχειρήσεις ∆ιεθνούς Εµπορίου και Ανάπτυξης Α.Ε. (Ελλάδα)
22 HELLAS ON LINE A.E. (Ελλάδα)
23 EFG HELLAS (Cayman Islands) Ltd (Cayman Islands)
24 Bancpost S.A. (Ρουµανία)  
25 Bulgarian Retail Services Α.D. (Βουλγαρία)
26 EFG Eurobank AD BEOGRAD (Σερβία)
27 CEH Balkan Holdings Limited (Κύπρος)
28 Bulgarian Post Bank AD (Βουλγαρία)
29 BERBERIS INVESTMENT LTD (Guernsey) (Channel Islands)
30 Eurocredit Retail Services Ltd (Κύπρος)
31 Euroline Retail Services A.D. (Σερβία)
32 Euroline Retail Service S.A. (Ρουµανία)
33 EFG Leasing EAD (Βουλγαρία)
34 EFG Autoleasing EOOD (Βουλγαρία)
35 INTERTRUST Α.Ε.∆.Α.Κ. (Ελλάδα)
36 Themeleion Mortgage Finance Plc (Ην. Βασίλειο) (1)

37 EFG Hellas Funding Ltd (Jersey) (Channel Islands)
38 Αττικής Κερδώος Ερµής AEΠEY (Ελλάδα)
39 EFG Istanbul Holding A.S. (Τουρκία)
40 EFG Istanbul Menkul Degerler A.S. (Τουρκία)
41 EFG Eurobank Leasing S.A. (Ρουµανία)
42 Capital S.A. (Ρουµανία)
43 Capital Securities S.A. (Ρουµανία)
44 EFG Property Services S.A. (Ρουµανία)
45 Themeleion II Mortgage Finance Plc (Ην. Βασίλειο) (1)

1 Ξενοδοχειακή Εταιρεία Αεροδροµίου Αθηνών A E. (Ελλάδα)
2 Τεφίν Α.Ε. Εµπορίας αυτοκινήτων & µηχανηµάτων (Ελλάδα)
3 Unitfinance A.E. (Ελλάδα)
4 Global Χρηµατοδοτήσεις Επενδύσεων AE (Ελλάδα)
5 Global ∆ιαχείριση Κεφαλαίων A.E.Π.Ε.Υ. (Ελλάδα)
6 Ζήνων Ακίνητα Α.Ε. (Ελλάδα)
7 Πρόοδος Ελληνικές Επενδύσεις Α.Ε.Ε.Χ. (Ελλάδα)
8 ∆ίας Α.Ε.Ε.Χ. (Ελλάδα)
9 Κάρντλινκ Α.Ε. (Ελλάδα)
10 Logic Data Information Systems – ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΑΚΑ ΣΥΣΤΗΜΑΤΑ ∆Ε∆ΟΜΕΝΩΝ Α.Ε. Logic DIS (Ελλάδα)

Β. Ενοποιούµενες  µε τη µέθοδο της καθαρής θέσης

Συµµετοχές του Οµίλου της  Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias Α.Ε.  µε ποσοστό άνω του 20%  (30.6.2005)

Α. Ενοποιούµενες µε τη µέθοδο της ολικής ενοποίησης
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(1) Οι εταιρίες Themeleion Mortgage Finance Plc και Themeleion II Mortgage Finance Plc περιλαµβάνονται στον ανωτέρω πίνακα, παρά το 
γεγονός ότι η Τράπεζα δεν συµµετέχει στο µετοχικό τους κεφάλαιο, λόγω του ότι ενοποιούνται σύµφωνα µε το ∆ΛΠ27 και SIC 12 ως 
εταιρίες ειδικού σκοπού. 

Η Πρόοδος δεν συµµετέχει (κατά πλειοψηφία ή µειοψηφία) σε επιχειρήσεις ή άλλη εταιρία οποιασδήποτε 
µορφής, ούτε υπάρχουν συµβάσεις ελέγχου πλειοψηφίας ή διορισµού οργάνων. 
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33..66  ΑΑΑΠΠΠΟΟΟΛΛΛΟΟΟΓΓΓΙΙΙΣΣΣΤΤΤ ΙΙΙΚΚΚΕΕΕΣΣΣ    ΠΠΠΛΛΛΗΗΗΡΡΡΟΟΟΦΦΦΟΟΟΡΡΡΙΙΙΕΕΕΣΣΣ    ∆∆∆ΡΡΡΑΑΑΣΣΣΤΤΤΗΗΗΡΡΡΙΙΙΟΟΟΤΤΤΗΗΗΤΤΤΑΑΑΣΣΣ    222000000222---222000000444   

Οι ακόλουθες χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες προέρχονται από τις εταιρικές καταστάσεις των χρήσεων 2002-
2004, οι οποίες έχουν ελεγχθεί από την ελεγκτική εταιρία PricewaterhouseCoopers και παρατίθενται στο 
Παράρτηµα του Ενηµερωτικού ∆ελτίου. Οι εν λόγω καταστάσεις συντάχθηκαν από την Εταιρία για τους 
σκοπούς του Ενηµερωτικού ∆ελτίου όπως προβλέπεται από τις διατάξεις του Παραρτήµατος Ι της ενότητας 20.1 
του Κανονισµού 809/2004 της Ευρωπαϊκής Επιτροπής, βάσει του Ε.Γ.Λ.Σ. και του Ν.2190/20 και εγκρίθηκαν µε 
την υπ’ αριθµ. 36/4.8.2005 απόφαση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας.  

Η πρώτη εταιρική χρήση της Εταιρίας άρχισε την 15η Ιουνίου 1990 και έληξε την 31η ∆εκεµβρίου 1990. Η Εταιρία 
ως την 31.12.2004 συνέτασσε οικονοµικές καταστάσεις σύµφωνα µε το Ελληνικό Γενικό Λογιστικό Σχέδιο. Με 
την από 23.3.2005 απόφαση του ∆.Σ. της Εταιρίας, η Εταιρία, από 1.1.2005συντάσσει τις ετήσιες και περιοδικές 
οικονοµικές της καταστάσεις βάσει των ∆ιεθνών Προτύπων Λογιστικής Πληροφόρησης.  

3.6.1 Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Αποτελεσµάτων 2002-2004 
ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΗΣ
(σε χιλ. ευρώ) 2002 2003 2004
Ακαθάριστα έσοδα διαχείρισης χαρτοφυλακίου 
- Πρόσοδοι χαρτοφυλακίου 2.991,07 2.890,23 3.918,42
- Κέρδη από αγοραπωλησίες χρεογράφων 758,85 5.778,31 12.960,77
Σύνολο Εσόδων Χαρτοφυλακίου 3.749,91 8.668,54 16.879,20
Μείον : ∆απάνες διαχ/σης χαρτοφυλακίου 1.465,45 1.821,54 1.476,00
Μικτό Αποτέλεσµα (1) 2.284,47 6.847,01 15.403,20
% επί των εσόδων 60,9% 79,0% 91,3%
Έξοδα ∆ιοικητικής Λειτουργίας (1) 404,84 607,98 543,04

Ολικά Αποτέλεσµατα (1) 1.879,63 6.239,03 14.860,16
% επί των εσόδων 50,1% 72,0% 88,0%
Έκτακτα & Ανόργανα Έσοδα 0,52 0,54 0,00
Έκτακτα & Ανόργανα Έξοδα 7,78 4,38 0,00

Κέρδη προ Αποσβέσεων και φόρων 1.872,37 6.235,19 14.860,16
% επί των εσόδων 49,9% 71,9% 88,0%
Αποσβέσεις 0,00 0,00 7,62

Κέρδη προ Φόρων χρήσης 1.872,37 6.235,19 14.852,54
% επί των εσόδων 49,9% 71,9% 88,0%
Φόροι Χρήσης 314,47 296,93 359,71
Αµοιβές ∆.Σ. (2) 0,00 0,00 0,00

Κέρδη µετά από Φόρους & Αµοιβές ∆.Σ. 1.557,90 5.938,25 14.492,83
% επί των εσόδων 41,5% 68,5% 85,9%
Φόροι φορολογικού ελέγχου προηγ. Χρήσεων (3) 184,25 0,00 0,00

Κέρδη µετά από Φόρους, Αµοιβές ∆.Σ. & φόρους 
φορ. Ελέγχου 1.373,65 5.938,25 14.492,83
% επί των εσόδων 36,6% 68,5% 85,9%  
Σηµειώσεις : 
Οι χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες που παρουσιάζονται στον παραπάνω πίνακα, έχουν συνταχθεί µε βάση στοιχεία της 
Εταιρίας και διαφοροποιούνται από τις οικονοµικές της καταστάσεις στα παρακάτω σηµεία : 
(1)  Προ αποσβέσεων ενσωµατωµένων στα Έξοδα ∆ιοίκησης. Πιο συγκεκριµένα, η Εταιρία είχε µηδενικές αποσβέσεις 

κατά τις χρήσεις 2002-2003 ενώ το σύνολο των αποσβέσεων της χρήσης 2004, ύψους 7,6 χιλ. ευρώ περίπου 
αφαιρέθηκε από τα έξοδα διοίκησης.  

(2) Οι αµοιβές των µελών του ∆.Σ. περιλαµβάνονται στα Έξοδα ∆ιοίκησης  
(3) Τα αποτελέσµατα φορολογικού ελέγχου προηγούµενων χρήσεων εµφανίζονται στη χρήση την οποία επιβάρυναν 
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3.6.2 Εξέλιξη Εργασιών – Αποτελεσµάτων  

ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΣΟ∆ΩΝ  

Τα έσοδα της εταιρίας, ήτοι οι Πρόσοδοι Χαρτοφυλακίου και τα Κέρδη από αγοραπωλησίες χρεογράφων για τις 
χρήσεις 2002-2004 αναλύονται στον παρακάτω πίνακα. Σηµειώνεται ότι η παρακάτω ανάλυση έχει γίνει από 
την Εταιρία και δεν έχει ελεγχθεί από ορκωτό ελεγκ:τή. 
ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΣΟ∆ΩΝ 
(σε χιλ. ευρώ)
ΠΡΟΣΟ∆ΟΙ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ 2002 2003 2004
Τόκοι καταθεσεων εσωτερικού & repos 540,72 332,56 76,06
Έσοδα συµβάσεων repos επί τίτλων 0,00 14,95 44,64
Τόκοι οµολόγων εσωτερικού 0,00 4,68 3,17
Μερίσµατα µετοχών εσωτερικού 2.248,35 2.488,25 3.762,72
Μερίσµατα µετοχών εξωτερικού 122,53 6,55 20,78
Λοιπά έσοδα συµµετοχών εξωτερικού 0,00 9,94 0,00
Τόκοι οµολόγων εξωτερικού 79,46 33,31 11,05
ΣΥΝΟΛΟ 2.991,07 2.890,23 3.918,42

ΚΕΡ∆Η ΠΩΛΗΣΗΣ ΧΡΕΟΓΡΑΦΩΝ 2002 2003 2004
Κέρδη πώλησης µετοχών εισηγµένων στο Χ.Α. 758,85 7.942,36 15.410,63
Κέρδη από πράξεις forward 0,00 0,00 58,42
Κέρδη συναλλαγών σε Σ.Μ.Ε. 0,00 970,61 64,29
Κέρδη συναλλαγών σε Σ.∆.Π. 0,00 178,76 234,49
Κέρδη πώλησης µετοχών εξωτερικού 0,00 280,81 16,79
Κέρδη πώλησης οµολόγων 0,00 1,49 0,00
Λοιπά έσοδα κεφαλαίου 0,00 12,18 0,00
Κέρδη πώληση µεριδίων αµοιβαίων κεφαλαίων 0,00 61,52 0,00
Ζηµιές πώλησης µετοχών εισηγµένων στο Χ.Α. 0,00 -2.322,84 -2.467,13
Ζηµιές πώλησης µετοχών µη εισηγµένων στο Χ.Α. 0,00 0,00 -4,05
Ζηµιές  από πράξεις forward 0,00 0,00 -20,95
Ζηµιές συναλλαγών σε Σ.Μ.Ε. 0,00 -852,22 -98,70
Ζηµιές συναλλαγών σε Σ.∆.Π. 0,00 -405,59 -113,25
Ζηµιές πώλησης µετοχών εξωτερικού 0,00 -88,77 -119,76
ΣΥΝΟΛΟ 758,85 5.778,31 12.960,77  
 

Τα συνολικά έσοδα της Εταιρίας για τη χρήση 2004 ανήλθαν σε 16.9 εκατ. ευρώ έναντι 8,7 εκατ. ευρώ στη 
χρήση 2003, παρουσιάζοντας αύξηση κατά 14,3%. Η αύξηση αυτή δικαιώνει την κύρια επενδυτική πολιτική της 
εταιρίας για τη χρήση 2004, ήτοι η τοποθέτηση σε µετοχές υψηλής κεφαλαιοποίησης και κυρίως στους κλάδους 
τραπεζών και τηλεπικοινωνιών. 

Το 2004 οι Πρόσοδοι Χαρτοφυλακίου ανήλθαν σε 3.918,4 χιλ. ευρώ περίπου, αντιπροσωπεύοντας 39,6% του 
κύκλου εργασιών της 2004. Το 2003 και 2002 οι Πρόσοδοι Χαρτοφυλακίου παρόλο που δεν µεταβλήθηκαν 
σηµαντικά σε απόλυτα µεγέθη και ανήλθαν σε 2,890 και 2,991 χιλ. ευρώ αντίστοιχα, το ποσοστό των συνολικών 
εσόδων που αντιπροσώπευαν µεταβλήθηκε σηµαντικά και ανήλθε σε 79,8% και 33,3% των συνολικών εσόδων 
αντίστοιχα.  

Τα δε Κέρδη από Πώληση Χρεογράφων αυξήθηκε σηµαντικά στις χρήσεις 2003 και 2004, γεγονός που οφείλεται 
στη βελτίωση της χρηµατιστηριακής αγοράς σε σχέση µε το 2002. Η βελτίωση της πορείας του Χ.Α., η αύξηση 
του όγκου συναλλαγών, η βελτίωση των αποτελεσµάτων των εταιριών επέτρεψε στην Εταιρία την ενεργή 
διαχείριση του χαρτοφυλακίου της µε αποτέλεσµα τα κέρδη από πώληση χρεογράφων να ανέλθουν στη χρήση 
2004 σε 12,961 χιλ. ευρώ από 5,778 χιλ. ευρώ το 2003 και 759 χιλ. ευρώ περίπου το 2003.  
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Στις δηµοσιευµένες οικονοµικές καταστάσεις της 31.12.2003 η υπεραξία που προέκυψε κατά την αποτίµηση του 
χαρτοφυλακίου αύξησε ισόποσα το «κόστος κτήσης» των χρεογράφων της εταιρείας. Εποµένως, το «κόστος 
κτήσης» των χρεογράφων αυτών την 1.1.2004, συµπεριλάµβανε και το ποσό της αναφερόµενης υπεραξίας. Για 
το λόγο αυτό τα κέρδη των χρεογράφων που ήταν στην κατοχή της εταιρείας κατά την 31.12.2003 και 
πουλήθηκαν στη διάρκεια της χρήσης 2004 παρουσιάζονται µειωµένα κατά το ποσό της υπεραξίας που 
αναλογεί στα χρεόγραφα που πουλήθηκαν. 

Στα αποτελέσµατα της χρήσης 2004, υπολογίζονται τα κέρδη (από την πώληση των εν λόγω χρεογράφων) όπως 
αυτά προκύπτουν χωρίς την προαναφερόµενη αναπροσαρµογή του «κόστους κτήσης» των χρεογράφων, 
δηλαδή µε βάση µικρότερο ‘κόστος κτήσης’ (αυτό που είχε διαµορφωθεί πριν την αποτίµηση της 31.12.2003). 
Λόγω του µειωµένου αυτού κόστους προκύπτει αύξηση των κερδών της χρήσης 2004 σε σχέση µε τα 
δηµοσιευµένα κέρδη κατά ποσό 6.972.561,96 ευρώ.   

 

ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΈΞΟ∆Α 

Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθεται η ανάλυση των δαπανών διαχείρισης χαρτοφυλακίου και διοικητικής 
λειτουργίας για τις χρήσεις 2002-2004. Σηµειώνεται ότι η παρακάτω ανάλυση έχει γίνει από την Εταιρία και δεν 
έχει ελεγχθεί από ορκωτό ελεγκ:τή. 

ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΕΞΟ∆Α 2002 2003 2004
(σε χιλ. ευρώ)

∆απάνες ∆ιαχείρισης Χαρτοφυλακίου 
Προµήθειες - έξοδα χρεογράφων 305.38 643.41 261.97
Αµοιβές Συµβούλων αναλύσεων & χρεογράφων 869.24 780.75 960.90
Αµοιβές Θεµατοφυλακής 35.99 40.97 48.37
Φόροι - Τέλη 254.84 356.41 204.76
ΣΥΝΟΛΟ 1,465.45 1,821.54 1,476.00
% επί των συνολικών εσόδων 39.1% 21.0% 14.9%
Έξοδα ∆ιοίκησης - ∆ιάθεσης
Αµοιβές Έξοδα Προσωπικού 246.38 318.19 270.71
Αµοιβές Έξοδα Τρίτων 47.56 164.28 162.46
Εισφορές επαγγ. Οργανώσεων 25.87 24.46 45.84
Λοιπά έξοδα 77.58 92.86 63.46
Προβλέψεις 7.44 8.20 0.57
Αποσβέσεις 0.00 0.00 7.62
ΣΥΝΟΛΟ ΠΡΟ ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ 404.84 607.98 543.04
% επί των συνολικών εσόδων 10.8% 7.0% 5.5%  
Τα λειτουργικά έξοδα της Εταιρίας ως ποσοστό επί του συνόλου των εσόδων της Εταιρίας, έχουν µειωθεί 
σηµαντικά κατά την εξεταζόµενη περίοδο. Οι µεταβολές στα έξοδα διαχείρισης χαρτοφυλακίου που αποτελούν 
και τον κύριο όγκο των εξόδων, περίπου 70% των συνολικών εξόδων για τη χρήση 2004, επεξηγούνται από τις 
αντίστοιχες αυξοµειώσεις του χρηµατιστηριακού όγκου συναλλαγών. Τα δε έξοδα διοίκησης – διάθεσης 
παρουσιάζουν συνεχή πτωτική πορεία ως ποσοστό επί των εσόδων της εταιρίας κατά την εξεταζόµενη περίοδο, 
ως αποτέλεσµα της προσπάθειας της διοίκησης της εταιρίας για συγκράτηση του λειτουργικού κόστους. 

ΈΚΤΑΚΤΑ ΚΑΙ ΑΝΟΡΓΑΝΑ ΈΣΟ∆Α/ ΈΞΟ∆Α 

Τα έκτακτα και ανόργανα έσοδα και έξοδα της εταιρίας αφορούν πιστωτικές και χρεωστικές συναλλαγµατικές 
διαφορές και κυµαίνονται σε πολύ χαµηλά επίπεδα καθ’ όλη την εξεταζόµενη περίοδο.  
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ΑΠΟΣΒΕΣΕΙΣ  

Οι αποσβέσεις στη χρήση 2004 ανήλθαν σε 7,6 χιλ. ευρώ και αφορούν τις αποσβέσεις παγίων στοιχείων, 
κυρίως επίπλων και λοιπού εξοπλισµού που αποκτήθηκαν και αποσβέστηκαν κατά τη διάρκεια της χρήσης. 

ΦΟΡΟΙ ΧΡΗΣΕΩΣ & ∆ΙΑΦΟΡΕΣ ΦΟΡΟΛΟΓΙΚΟΥ ΕΛΕΓΧΟΥ  

Τα αποτελέσµατα της χρήσης 2002 έχουν επιβαρυνθεί µε φόρους φορολογικού ελέγχου, ύψους 184 χιλ. ευρώ 
περίπου και αφορούν τις οφειλές που προέκυψαν από το φορολογικό έλεγχο των χρήσεων 1990-1998 που 
διενεργήθηκε στη χρήση 2002. 

ΚΕΡ∆Η ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΦΟΡΟΥΣ  

Τα κέρδη µετά από φόρους της Εταιρίας ανήλθαν το 2004 σε 14,49 εκατ. ευρώ παρουσιάζοντας αύξηση της 
τάξης του 144,1% σε σχέση µε τα 5,9 εκατ. ευρώ κέρδη µετά από φόρους της εταιρίας το 2003 ενώ σε σχέση µε 
τα κέρδη του 2002, η αύξηση πλησιάζει το 955,1%, ως αποτέλεσµα των αυξηµένων εσόδων της εταιρίας και της 
προσπάθειας συγκράτησης των εξόδων. 
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3.6.3 Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Ισολογισµών 2002-2004 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜ Ο Ι  
(σε χιλ. ευρώ ) 2002 2003 2004
Απαιτήσεις 213.71 216.69 20.08
Επενδύσεις  σε χρεόγραφ α 73,344.01 111,226.55 121,107.75
∆ιάθεσιµα 17,032.05 2,490.97 6 ,518.65

Σύνολο  κυκλοφ . ενεργη τ ικού 90,589.78 113,934.21 127,646.47
Μ εταβατικο ί Λ ογ/σµοί 66 .40 1.57 3.07
ΣΥΝΟΛΟ  ΕΝΕΡΓΗΤ ΙΚΟΥ 90,656.18 113,935.78 127,649.54
Λογαριασµοί Τάξεω ς  Χρεωστικοί 37 .46 26,306 .45 48,391.57

ΠΑΘΗΤ ΙΚΟ
Μ ετοχικό  Κεφ άλαιο 94,463.20 94,463 .20 94 ,463.20
∆ιαφ . από  έκδοση  µετοχών υπέρ  άρτιο 11,826.85 11,826 .85 11 ,826.85
Ειδικό  Αποθεµατικό  Ν . 1969/1991 758.85 2,076.64 14 ,454.00
Ειδικό  Αποθ . ∆ιαφ . από  µετατροπή  κεφ αλαίου  151.62 151.62 151.62
∆ιαφ ορά αποτίµησης  χρεογράφ ων -17 ,573.94 0.00 0.00
Αποτελέσµατα εις  νέο  614.80 0.00 0.00

Σύνολο  Ιδ ίων  Κεφαλα ίων 90,241.38 108,518.31 120,895.67
Προβλέψεις 7.80 16.00 16.57
Προµηθευτές  193.80 266.90 324.86
Υποχρεώσεις  από  φ όρους  - τέλη  149.20 172.86 195.48
Ασφ αλιστικοί Οργανισµοί 5 .50 4.76 5.15
Μ ερίσµατα Πληρωτέα 57.60 3,275.08 5 ,863.15
Πιστωτές  ∆ιάφ οροι 0 .89 1,681.87 348.65

Σύνολο  βραχυπρ .υποχρεώσεων 407.00 5,401.47 6 ,737.30
ΣΥΝΟΛΟ  ΠΑΘΗΤ ΙΚΟΥ 90,656.18 113,935.78 127,649.54
Λογαριασµοί Τάξεω ς  Πιστω τικο ί 37 ,461 26,306 .45 48,391.57  
 

3.6.4 Ανάλυση Σηµαντικών Πληροφοριών Ισολογισµού  

Η παρακάτω ανάλυση αφορά ορισµένα κονδύλια των λογαριασµών Ενεργητικού Παθητικού του Ισολογισµού : 

ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ 

Ο συγκεκριµένος λογαριασµός αφορά εξ ολοκλήρου Χρεώστες ∆ιάφορους και αντιπροσωπεύει απαιτήσεις σε 
πινακίδια πώλησης χρεογράφων που βρίσκονται σε εκκαθάριση και διαµορφώνεται αναλογικά µε το ύψος της 
πώλησης χρεογράφων.  

ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ ΣΕ ΧΡΕΟΓΡΑΦΑ 

Ο λογαριασµός Επενδύσεις σε Χρεόγραφα περιλαµβάνει την τρέχουσα αξία των χρεογράφων που περιέχονται 
στο χαρτοφυλάκιο της εταιρίας κατά την 31.12.2002, 31.12.2003 και 31.12.2004, η οποία έχει υπολογιστεί ως 
εξής : 

ΧΡΗΣΗ 2002 & ΧΡΗΣΗ 2003 

Κατ΄ εφαρµογή του Ν.1969/91 η Εταιρία αποτίµησε την αξία των κινητών αξιών στο τέλος κάθε χρήσης στη 
χαµηλότερη τιµή µεταξύ της τιµής κτήσης του συνολικού χαρτοφυλακίου των κινητών αξιών της και της 
τρέχουσας τιµής του. Κατ΄ εφαρµογή του Ν.2992/02, η αποτίµηση του χαρτοφυλακίου έγινε σε τρέχουσες τιµές, 
όπου τρέχουσα τιµή για τις εισηγµένες κινητές αξίες θεωρήθηκε η χρηµατιστηριακή τιµή στις 31.12 

Η αποτίµηση των χρεογράφων έγινε σε τρέχουσες τιµές, ως ακολούθως : 
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- Για τις εισηγµένες στο Χρηµατιστήριο µετοχές, η χρηµατιστηριακή τιµή τους την 31.12.2002 

- Για τις µετοχές που δεν είναι εισηγµένες στο Χρηµατιστήριο, η λογιστική τους αξία όπως προέκυψε από τον 
τελευταίο νόµιµα δηµοσιευµένο και ελεγµένο Ισολογισµό τους. 

- Για τα µερίδια αµοιβαίων κεφαλαίων, η επίσηµη αποτίµηση τους την 31.12.2002 

- Για τα οµόλογα εσωτερικού και εξωτερικού, το κόστος κτήσης του καθώς αυτά δεν διαπραγµατεύονται. Οι 
δεδουλευµένοι τόκοι του περιλαµβάνονται στους µεταβατικούς λογαριασµούς ενεργητικού. 

- Για τις συµµετοχές σε venture capital, το κόστος κτήσης τους 

Με βάση τις παραπάνω αρχές, η τρέχουσα αξία του χαρτοφυλακίου στις 31.12.2002, ανήλθε στο ποσό των 
73,344,012.55 ευρώ έναντι της αξίας κτήσης 107,252,928.17 ευρώ και ως εκ τούτου η διαφορά (υποαξία) που 
προέκυψε, προσδιορίστηκε σε 33,908,915.62 ευρώ. Με βάση το Ν. 1969/1991, ποσό 16,334,975.00 ευρώ από 
την υποαξία αυτή, µεταφέρθηκε απευθείας σε χρέωση (µείωση) του Ειδικού Αποθεµατικού του Ν.1969/1991, 
που είχε σχηµατισθεί κατά τις προηγούµενες χρήσεις. Το υπόλοιπο ποσό της υποαξίας ύψους 17,573,940.62 
ευρώ µεταφέρθηκε σε ειδικό λογαριασµό των Ιδίων Κεφαλαίων προς µελλοντικό συµψηφισµό, σε εφαρµογή των 
διατάξεων του Ν.2992/2002.  

Αν η αποτίµηση είχε γίνει σύµφωνα µε το Κ.Ν.2190/1920, ήτοι µε τη µέση χρηµατιστηριακή τιµή ∆εκεµβρίου 
2002, η προκύπτουσα ζηµία αποτίµησης θα ανερχόταν σε 31,090,881.20 ευρώ αντί 33,908,915.62 ευρώ. Αν η 
Εταιρία είχε εφαρµόσει τις διατάξεις του Κ.Ν.2190/20 και του Ε.Γ.Λ.Σ. η προκύπτουσα ζηµιά αποτίµησης θα είχε 
επιβαρύνει τα αποτελέσµατα της χρήσης 2002.  

Η τρέχουσα αξία του χαρτοφυλακίου στις 31.12.2003 ανήλθε στο ποσό των 113,686,105.64 ευρώ έναντι της 
αξίας κτήσης 98,161,315.02 ευρώ και ως εκ τούτου η διαφορά (υπεραξία) που προέκυψε, ανήλθε σε 
15,524,790.62 ευρώ. Το ποσό της υπεραξίας µεταφέρθηκε απευθείας σε πίστωση του ειδικού λογαριασµού των 
Ιδίων Κεφαλαίων ‘∆ιαφορά αποτίµησης χρεογράφων’, σε εφαρµογή των διατάξεων του Ν.2992/2002 
συµψηφίζοντας ζηµίες αποτίµησης της προηγούµενης χρήσης.  

Αν η αποτίµηση είχε γίνει µε τη µέση χρηµατιστηριακή τιµή ∆εκεµβρίου 2003, η προκύπτουσα υπεραξία θα 
ανερχόταν σε 12,468,272.06 ευρώ αντί 15,524,790.62 ευρώ. 

Κατ’ εφαρµογή του Κ.Ν.2190/20 τα αποτελέσµατα της χρήσης δεν επηρεάστηκαν από την προκύπτουσα 
υπεραξία. 

ΧΡΗΣΗ 2004 

Κατ΄ εφαρµογή του Ν.1969/91 η Εταιρία αποτίµησε την αξία των κινητών αξιών στο τέλος κάθε χρήσης στη 
χαµηλότερη τιµή µεταξύ της τιµής κτήσης του συνολικού χαρτοφυλακίου των κινητών αξιών της και της 
τρέχουσας τιµής του. Κατ΄ εφαρµογή του Ν.2992/02, η αποτίµηση του χαρτοφυλακίου έγινε σε τρέχουσες τιµές, 
όπου τρέχουσα τιµή για τις εισηγµένες κινητές αξίες θεωρήθηκε η χρηµατιστηριακή τιµή στις 31.12. Κατ’ 
εφαρµογή των διατάξεων του Ν. 3283/04, η τρέχουσα τιµή για τις εισηγµένες αξίες θεωρείται ο µέσος όρος της 
χρηµατιστηριακής τιµής κατά τον τελευταίο µήνα της χρήσης 2004.  

Η αποτίµηση των χρεογράφων έγινε σε τρέχουσες τιµές, ως ακολούθως : 

- Για τις  εισηγµένες στο Χρηµατιστήριο µετοχές, η µέση χρηµατιστηριακή τιµή τους κατά το µήνα ∆εκέµβριο 
του 2004. 

- Για τις µετοχές που δεν είναι εισηγµένες στο Χρηµατιστήριο, η εσωτερική λογιστική αξία  όπως προέκυψε 
από τον τελευταίο νόµιµα δηµοσιευµένο και ελεγµένο Ισολογισµό τους (άρθρο 43, παρ. 6 του Ν. 2190/20). 

- Για τα µερίδια αµοιβαίων κεφαλαίων, η µέση καθαρή τιµή τους κατά το µήνα ∆εκέµβριο του 2004. 

- Για το οµόλογο εξωτερικού, το κόστος κτήσης του, καθώς για αυτό δεν υπάρχει επίσηµη τιµή αποτίµησης. 
Οι δεδουλευµένοι τόκοι του περιλαµβάνονται στους µεταβατικούς λογαριασµούς ενεργητικού. 
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- Για τις συµµετοχές σε venture capital, η εσωτερική τους αξία όπως προέκυψε από τις τελευταίες νόµιµα 
δηµοσιευµένες και ελεγµένες οικονοµικές καταστάσεις τους. 

Η τρέχουσα αξία του χαρτοφυλακίου στις 31.12.2004, ανήλθε στο ποσό των 121.1 εκατ. ευρώ περίπου έναντι 
της αξίας κτήσης 110.5 εκατ. ευρώ περίπου και ως εκ τούτου η διαφορά (υπεραξία) που προέκυψε, ανήλθε σε 
10.7 εκατ. ευρώ περίπου. Το ποσό της υπεραξίας µεταφέρθηκε απευθείας σε πίστωση των αποθεµατικών των 
Ιδίων Κεφαλαίων, σε εφαρµογή των διατάξεων του Ν.2992/2002. 

Αν η αποτίµηση για τις κινητές αξίες που διαπραγµατεύονται, είχε γίνει µε τη χρηµατιστηριακή τιµή κλεισίµατος 
της 31.12.04, η προκύπτουσα υπεραξία θα ανερχόταν σε 13.5 εκατ. ευρώ περίπου αντί 10.7 εκατ. ευρώ 
περίπου. 

Κατ’ εφαρµογή του Κ.Ν.2190/20 τα αποτελέσµατα της χρήσης δεν επηρεάστηκαν από την προκύπτουσα 
υπεραξία. 

 

∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ  

Το υπόλοιπο του εν λόγω λογαριασµού αφορά καταθέσεις όψεως και προθεσµίας, όπως αναλύονται στον 
παρακάτω πίνακα : 

∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ
(ποσά σε χιλ. ευρώ) 2002 2003 2004
Καταθέσεις Όψεως 282.05 190.97 418.65
Καταθέσεις Προθεσµίας 16,750.00 2,300.00 6,100.00
ΣΥΝΟΛΟ 17,032.05 2,490.97 6,518.65  
ΜΕΤΑΒΑΤΙΚΟΙ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΥ 

Οι µεταβατικοί λογαριασµοί Ενεργητικού αφορούν στο σύνολό τους έσοδα εισπρακτέα και συγκεκριµένα 
δεδουλευµένους τόκους repos και οµολόγων. 

ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΤΑΞΕΩΣ  

Στους Λογαριασµούς Τάξεως, η Εταιρία παρακολουθεί τις ανοικτές θέσεις σε παράγωγα χρηµατοοικονοµικά 
προϊόντα και τα τεµάχια των χρεογράφων που έχει στο χαρτοφυλάκιό της και αναλύεται ως εξής : 

ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΙ ΤΑΞΕΩΣ
(ποσά σε χιλ. ευρώ) 2002 2003 2004
Απαιτήσεις από αµφοτεροβαρείς συµβάσεις 24.19 11.29 33.78
Λοιποί Λογαριασµοί Τάξεως 13.27 15.01 14.61
ΣΥΝΟΛΟ 37.46 26.31 48.39  
Στο υπόλοιπο του Λογαριασµού «Απαιτήσεις από αµφοτεροβαρείς συµβάσεις» απεικονίζεται η ονοµαστική αξία 
των ανοικτών θέσεων της Εταιρίας σε παράγωγα (futures, options, stock repos). Οι «Λοιποί λογαριασµοί 
τάξέως» περιλαµβάνουν τα τεµάχια των χρεογράφων που κατέχει η εταιρία και το ποσό των ξένων νοµισµάτων 
των ξένων χρεογράφων. 

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ  

Τα Ίδια Κεφάλαια της Εταιρίας  την 31.12.2004 ανήλθαν σε 121 εκατ. ευρώ περίπου και αναλύονται ως εξής : 
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Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ
(ποσά σε χιλ. ευρώ) 2002 2003 2004
Μετοχικό Κεφάλαιο 94,463.20 94,463.20 94,463.20
∆ιαφ. από έκδοση µετοχών υπέρ άρτιο 11,826.85 11,826.85 11,826.85
Ειδικό Αποθεµατικό Ν. 1969/1991 758.85 2,076.64 14,454.00
Ειδικό Αποθ. ∆ιαφ. από µετατροπή κεφαλαίου 151.62 151.62 151.62
∆ιαφορά αποτίµησης χρεογράφων -17,573.94 0.00 0.00
Αποτελέσµατα εις νέο 614.80 0.00 0.00
ΣΥΝΟΛΟ 90,241.38 108,518.31 120,895.67  
Το αποθεµατικό του Ν.1969/1991 είχε σχηµατισθεί από το συµψηφισµό των υπεραξιών και υποαξιών που 
προέκυψαν  από την αποτίµηση του χαρτοφυλακίου και από τη διανοµή κερδών κατά τις προηγούµενες χρήσεις 
σε εφαρµογή των Ν.1969/1991 και Ν. 2992/2002 και ο σκοπός του ήταν η αντιµετώπιση ζηµιών από κινητές 
αξίες. Το υπόλοιπο των 14,454 χιλ. ευρώ περίπου στις 31.12.2004 αφορά τα µη διανεµηθέντα κέρδη 
αγοραπωλησιών χρεογράφων και τη θετική διαφορά αποτίµησης χρεογράφων σύµφωνα µε τους Ν.1969/1991 
και Ν.2992/2002, η οποία είχε καταχωρηθεί απευθείας στα ίδια κεφάλαια σε προηγούµενες χρήσεις. 

ΠΡΟΒΛΕΨΕΙΣ 

Το υπόλοιπο του λογαριασµού αφορά στο σύνολο του πρόβλεψη αποζηµίωσης του προσωπικού λόγω εξόδου 
από την Εταιρία. 

ΠΡΟΜΗΘΕΥΤΕΣ 

Το υπόλοιπο του λογαριασµού «Υποχρεώσεις προς προµηθευτές» ανέρχεται σε 325 χιλ. ευρώ περίπου στις 
31.12.2004 και αφορά οφειλές προς το Σύµβουλο Επενδύσεων και το Θεµατοφύλακα.  

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ ΠΡΟΣ ΦΟΡΟΥΣ – ΤΕΛΗ  

Το υπόλοιπο του λογαριασµού αφορά φόρο ενεργητικού και φόρο µισθωτών υπηρεσιών. 

ΜΕΡΙΣΜΑΤΑ ΠΛΗΡΩΤΕΑ 

Το υπόλοιπο των µερισµάτων πληρωτέων, ύψους 5.863.150,99 ευρώ περίπου στις 31.12.2004 αφορά κατά 
ποσό 59.950,99 ευρώ µη πληρωθέντα µερίσµατα προηγούµενων χρήσεων και κατά ποσό 5.803.200 ευρώ στο 
µέρισµα της χρήσης 2004. 

ΠΙΣΤΩΤΕΣ ∆ΙΑΦΟΡΟΙ  

Το υπόλοιπο του λογαριασµού αφορά κυρίως ανεξόφλητα πινακίδια αγοράς µετοχών.  
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3.6.5 Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Ταµειακών Ροών  

Οι ταµειακές ροές της  Εταιρίας για τις χρήσεις 2002-2004 παρατίθενται ως ακολούθως :  

 

(ποσά  σε χ ιλ . ευρώ ) 2002 2003 2004

Α  100  Τ αµειακές  εισροές
103    Έκτακτα και ανόργανα έσοδα 0.52 0.54 0.00
105    Πιστωτικοί Τ όκοι 2 ,991.07 2,858.81 3,903.63
106   Έσοδα Χρεογράφ ων 758.85 5,778.31 5,988.21
107   Πώληση  Χρεογράφ ων 50 ,731.94 111,993.60 61,845.68
108   Μ είωση  απαιτήσεων 0 .00 0.00 196.61
Αφαιρούνται 
109   Αγορά Χρεογράφ ων 48 ,515.11 134,282.04 61,051.79
110  Αύξηση  απαιτήσεων 207.76 2.98 0.00

Σύνολο  Ταµ ειακών  Εισροών  (Α100) 5 ,759.51 (13,653.76) 10,882.35

Α  200  Τ αµειακές  εκροές
201    Έξοδα λειτουργιας  παραγωγής  (δαπάνες  διαχ/σης  χαρτ /κίου ) 1 ,465.45 1,821.54 1,476.00
202    Έξοδα λειτουργιας  διο ίκησης 397.40 599.80 550.09
206    Άλλα Έξοδα 7 .78 4.38 0.00
208    Αύξηση  µεταβατικών λογ/σµων ενεργητικού  0 0 .00 1.50
210    Μ είωση  βραχ/σµων υποχρεώσεων (πλην τραπεζών) 1 ,019 0.00 1,274.87
Αφαιρούνται 
212    Μ είωση  µεταβατικών λογ/σµων ενεργητικού  3 .68 64.83 0.00
214    Αύξηση  βραχ/σµων υποχρεώσεων (πλην τραπεζών) 0 .00 1,753.34 0.00

Σύνολο  Ταµ ειακών  Εκροών  (Α200) 2 ,886.32 607.54 3,302.46

Α  300  Τ αµειακές  εκροές  φ όρων 
302    Μ η  ενσωµατούµενοι στο  λειτουργικό  κόστος  φ όροι 314.47 296.93 359.71
303    ∆ιαφ ορές  φ όρου  φ ορολογικού  ελέγχου  184.25 0.00 0.00
304    Μ είωση  υποχρεώσεων από  φ όρους  - τέλη  37 .47 0.00 0.00
Αφαιρείται 
305    Αύξηση  υποχρεώσεων από  φ όρους  - τέλη  0 .00 23.66 22.62

Σύνολο  Ταµ ειακών  Εκροών  φόρων  (Α300) 536.19 273.28 337.09

Ταµ ειακές Ροές από  συνηθεις (λειτουργικές) δραστηρ ιό τη τες        
(Α100-Α200-Α300 =Α ) 2 ,337.00 (14,534.58) 7 ,242.80

Γ  300  Ταµ ειακές Ροές από  χρηµατοδο τ ικές δραστηρ ιό τη τες
Α  100  Τ αµειακές  Εκροές

206    Μ ερίσµατα πληρωθέντα 3 ,880.96 6.53 3,215.13
Σύνολο  Ταµ ειακών  Εκροών   (Γ 200) 3 ,880.96 6.53 3,215.13
ΤΑΜ ΕΙΑΚΕΣ ΡΟΕΣ ΕΤΑΙΡΙΑΣ (Α+Γ) (1 ,543.95) (14,541.10) 4 ,027.68
ΠΛΕΟΝ  : ΧΡΗΜ ΑΤ ΙΚΑ ∆ΙΑΘΕΣΙΜ Α ΕΝΑΡΞΗΣ ΧΡΗΣΗΣ 18 ,576.01 17,032.05 2,490.97
ΧΡΗΜΑΤ ΙΚΑ  ∆ΙΑΘΕΣΙΜ Α  ΤΕΛΟΥΣ ΧΡΗΣΗΣ 17,032.1 2,491.0 6,518.6

Α            Ταµ ειακές Ροές από  συνήθεις (λειτουργικές) δραστηρ ιό τη τες
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3.6.6 Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες για τις Μεταβολές της Καθαρής Θέσης  2002-2004 

Για τους σκοπούς του Ενηµερωτικού ∆ελτίου, όπως προβλέπεται από την παράγραφο 20.1 του Παραρτήµατος Ι 
του Κανονισµού 809/2004 της Ευρωπαϊκής Επιτροπής συντάχθηκαν από την Εταιρία, οι ακόλουθες 
καταστάσεις µεταβολής Ιδίων Κεφαλαίων : 

(ποσά σε ευρώ) Μετοχικό
Κεφάλαιο

∆ιαφορά από
έκδοση µετοχών
υπέρ το άρτιο

Ειδικό
Αποθεµατικό
Ν.1969/1991

∆ιαφορά από
µετατροπή
κεφαλαίου

∆ιαφορά
αποτίµησης
χρεογράφων

Κέρδη εις νέο ΣΥΝΟΛΟ 

Υπόλοιπο την 31.12.2001 94.463.200,00 11.826.852,53 16.334.975,00 151.620,25 0,00 0,00 122.776.647,78
Κέρδη χρήσης 1.872.367,19 1.872.367,19
∆ιαφορές φορ. ελέγχου -184.246,00 -184.246,00
Λοιποί µη ενσωµ.στο 
λειτουργικό κόστος φόροι -314.469,98 -314.469,98
Μεταφορά στα αποθεµατικά 758.846,43 -758.846,43 0,00
∆ιαφορά αποτίµησης 
χρεογράφων -16.334.975,00 -17.573.940,62 -33.908.915,62
Υπόλοιπο την 31.12.2002 94.463.200,00 11.826.852,53 758.846,43 151.620,25 -17.573.940,62 614.804,78 90.241.383,37

(ποσά σε ευρώ) Μετοχικό
Κεφάλαιο

∆ιαφορά από
έκδοση µετοχών
υπέρ το άρτιο

Ειδικό
Αποθεµατικό
Ν.1969/1991

∆ιαφορά από
µετατροπή
κεφαλαίου

∆ιαφορά
αποτίµησης
χρεογράφων

Κέρδη εις νέο ΣΥΝΟΛΟ 

Υπόλοιπο την 31.12.2002 94.463.200,00 11.826.852,53 758.846,43 151.620,25 -17.573.940,62 614.804,78 90.241.383,37
Κέρδη χρήσης 6.235.186,10 6.235.186,10
Λοιποί µη ενσωµ.στο 
λειτουργικό κόστος φόροι -296.932,53 -296.932,53
Μέρισµα χρήσης -3.224.000,00 -3.224.000,00
Μεταφορά στα αποθεµατικά 3.329.058,35 -3.329.058,35 0,00

∆ιαφορά αποτίµησης 
χρεογράφων -2.049.150,00 17.573.940,62 15.524.790,62
Απευθείας καταχωρήσεις στα 
Ίδια Κεφάλαια 37.886,24 37.886,24
Υπόλοιπο την 31.12.2003 94.463.200,00 11.826.852,53 2.076.641,02 151.620,25 0,00 0,00 108.518.313,80

(ποσά σε ευρώ) Μετοχικό
Κεφάλαιο

∆ιαφορά από
έκδοση µετοχών
υπέρ το άρτιο

Ειδικό
Αποθεµατικό
Ν.1969/1991

∆ιαφορά από
µετατροπή
κεφαλαίου

∆ιαφορά
αποτίµησης
χρεογράφων

Κέρδη εις νέο ΣΥΝΟΛΟ 

Υπόλοιπο την 31.12.2003 94.463.200,00 11.826.852,53 2.076.641,02 151.620,25 0,00 0,00 108.518.313,80
Κέρδη χρήσης 14.852.538,49 14.852.538,49
∆ιαφορές φορ. ελέγχου 0,00 0,00
Λοιποί µη ενσωµ.στο 
λειτουργικό κόστος φόροι -359.711,49 -359.711,49
Μέρισµα χρήσης -5.803.200,00 -5.803.200,00
Μεταφορά στα αποθεµατικά 8.689.627,00 -8.689.627,00 0,00
∆ιαφορά αποτίµησης 
χρεογράφων 3.687.731,23 3.687.731,23
Υπόλοιπο την 31.12.2004 94.463.200,00 11.826.852,53 14.453.999,25 151.620,25 0,00 0,00 120.895.672,03

Κατάσταση Μεταβολών Ιδίων Κεφαλαίων χρήσης 2003

Κατάσταση Μεταβολών Ιδίων Κεφαλαίων της χρήσης  2004

Κατάσταση Μεταβολών Ιδίων Κεφαλαίων χρήσης 2002

 
3.6.7 Προσαρτήµατα  

Για τους σκοπούς του Ενηµερωτικού ∆ελτίου, όπως προβλέπεται από τον Κανονισµό 809/2004 της Ευρωπαϊκής 
Ένωσης (παράγραφος 20.1 του Παραρτήµατος Ι), συντάχθηκαν από την Εταιρία προσαρτήµατα των 
οικονοµικών καταστάσεων των χρήσεων που έληξαν στις 31.12.2002,31.12.2003 και 31.12.2004. 
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Στα εν λόγω προσαρτήµατα παρέχονται επεξηγηµατικές πληροφορίες οι οποίες κρίνονται αναγκαίες για την 
πληρέστερη παρουσίαση των οικονοµικών καταστάσεων, ενώ παρατίθενται οι λογιστικές αρχές που ακολουθεί 
η Εταιρία πλέον αυτών που περιλαµβάνονται υποχρεωτικά στο υπόδειγµα του προσαρτήµατος µε βάση τις 
διατάξεις του Κ.Ν.2190/20. Τα εν λόγω προσαρτήµατα παρατίθενται στο Παράρτηµα του παρόντος 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου. 
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33..77  ΠΠΠΕΕΕΡΡΡΙΙΙΛΛΛΗΗΗΨΨΨΗΗΗ    ΤΤΤΩΩΩΝΝΝ    ∆∆∆ΙΙΙΑΑΑΦΦΦΟΟΟΡΡΡΩΩΩΝΝΝ    ΜΜΜΕΕΕΤΤΤΑΑΑΞΞΞΥΥΥ    ∆∆∆ ...ΠΠΠ ...ΧΧΧ ...ΠΠΠ ...    ΚΚΚΑΑΑΙΙΙ    ΕΕΕ ... ...ΛΛΛΠΠΠ ...       

Συµφωνία των Ιδίων Κεφαλαίων και των Καθαρών Αποτελεσµάτων µεταξύ των Ελληνικών Λογιστικών 
Προτύπων (Ε.Λ.Π.) και των ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης (∆.Π.Χ.Π.). 

Οι οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρίας, που από 31.3.2005 συντάσσονται σύµφωνα µε τα ∆.Π.Χ.Π. 
διαφέρουν σηµαντικά σε ορισµένα σηµεία από τις οικονοµικές καταστάσεις που συντάσσονταν σύµφωνα µε τα  
Ε.Λ.Π..  

Οι παρακάτω χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες έχουν συνταχθεί από την Εταιρία και δεν έχουν ελεγχθεί από 
ορκωτό ελεγκτή. Ο ακόλουθος πίνακας παρουσιάζει τις προσαρµογές στον ισολογισµό της χρήσης που έληξε 
στις 31.12.2004,  οι οποίες εφαρµόστηκαν στις οικονοµικές καταστάσεις που συντάχθηκαν βάσει του  Ε.Λ.Π. 
προκειµένου να προσαρµοσθούν µε τα ∆.Π.Χ.Π. 

(Ποσά σε €) Βάσει ΕΛΠ Αλλαγή Λογιστικών
Αρχών Βάσει ∆ΠΧΠ

Ταµείο και ∆ιαθέσιµα 6,518,645.82 0.00 6,518,645.82
Επενδύσεις σε χρεόγραφα 121,107,748.03 -121,107,748.03 (1), (2) 0.00
Επενδύσεις στην εύλογη αξία µέσω αποτ/των 0.00 95,384,180.38 (3) 95,384,180.38
Επενδύσεις διαθεσίµων προς πώληση 0.00 28,331,144.78 (4) 28,331,144.78
Παράγωγα 0.00 199,457.00 (5) 199,457.00
Λοιπά περιουσιακά στοιχεία 23,146.26 14,792.50 (2) 37,938.76

ΣΥΝΟΛΟ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΩΝ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ 127,649,540.11 2,821,826.63 130,471,366.74

Μετοχικό Κεφάλαιο 94,463,200.00 0.00 94,463,200.00
∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο 11,826,852.53 0.00 11,826,852.53
Σωρευµένα κέρδη / ζηµιές προηγ. χρήσεων 0.00 22,310,756.84 (1,5,6) 22,310,756.84
Αποθεµατικό επενδύσεων διαθ.προς πώληση 0.00 768,269.04 (1,5) 768,269.04
Λοιπά Αποθεµατικά 14,605,619.50 -14,453,999.25 (7) 151,620.25
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 120,895,672.03 8,625,026.63 129,520,698.66

Προµηθευτές 324,863.56 -62,463.00 (8) 262,400.56
Υποχρεώσεις προς χρηµ. Πράξεις 0.00 348,384.49 (9) 348,384.49
Φορολογικές Υποχρεώσεις 195,481.62 -12,864.08 (10) 182,617.54
Υποχρεώσεις παροχών µετά την έξοδο από την εταιρία 16,569.28 0.00 16,569.28
Άλλες υποχρεώσεις 6,216,953.62 -6,076,257.41 (6,8,9,10) 140,696.21
Σύνολο υποχρεώσεων 6,753,868.08 -5,803,200.00 950,668.08

 Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ & ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 127,649,540.11 2,821,826.63 130,471,366.74

ΕΓΓΡΑΦΕΣ ΑΝΑΠΡΟΣΑΡΜΟΓΉΣ ΚΑΙ ΑΝΑΜΟΡΦΩΣΗΣ 31.12.2004

 
Ο ακόλουθος πίνακας παρουσιάζει την αναπροσαρµογή κι αναµόρφωση των Ιδίων Κεφαλαίων στον ισολογισµό 
της χρήσης που έληξε στις 31.12.2004 που εφαρµόστηκαν στις ελληνικές οικονοµικές καταστάσεις που 
συντάχθηκαν βάσει του Ε.Λ.Π. προκειµένου να προσαρµοσθούν µε τα ∆.Π.Χ.Π. 

(ποσά σε ευρώ) 31.12.2004
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων πριν την εφαρµογή ∆.Π.Χ.Π. 120,895,672.03
Αντιστροφή διανοµής µερίσµατος 5,803,200.00
∆ηµιουργία AFS Αποθεµατικού -250,898.42
Προσαρµογή αποτ/σης σε τρέχουσες τιµές 2,873,268.05
Αποτίµηση Παραγώγων 199,457.00
Αποτίµηση Χαρτ/κίου στην εύλογη αξία µέσω αποτ/των -
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων µετά την εφαρµογή ∆.Π.Χ.Π. 129,520,698.66

ΠΙΝΑΚΑΣ ΑΝΑΠΡΟΣΑΡΜΟΓΗΣ & ΑΝΑΜΟΡΦΩΣΗΣ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 
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Τα αποτελέσµατα της Εταιρίας για τη χρήση που έληξε την 31η ∆εκεµβρίου 2004 αναµορφώθηκαν όπως 
φαίνεται στον παρακάτω πίνακα, λόγω αναπροσαρµογών από την υιοθέτηση των ∆.Π.Χ.Π. : 

ΕΓΓΡΑΦΕΣ ΑΝΑΠΡΟΣΑΡΜΟΓΉΣ ΚΑΙ 
ΑΝΑΜΟΡΦΩΣΗΣ Βάσει ΕΛΠ Αλλαγή Λογιστικών

Αρχών Βάσει ∆ΠΧΠ

(Ποσά σε €)
Έσοδα από µερίσµατα 3,783,497.03 3,783,497.03
Τόκοι και συναφή έσοδα 134,927.73 134,927.73
Κέρδη (ζηµιές) από επενδύσεις 12,960,774.58 -12,960,774.58 (1) 0.00
Κέρδη (ζηµιές) χαρτοφυλακίου - 19,368,163.80 (1,3,4,5) 19,368,163.80

Σύνολο Εσόδων Χαρτοφυλακίου 16,879,199.34 6,407,389.22 23,286,588.56
∆απάνες διαχ/σης χαρτοφυλακίου -1,475,997.01 -1,475,997.01
Λοιπά Λειτουργικά Έξοδα -550,663.84 -550,663.84

Κέρδη προ Φόρων 14,852,538.49 6,407,389.22 21,259,927.71
Φόρος Ενεργητικού -359,711.49 -359,711.49

Κέρδη µετά από Φόρους 14,492,827.00 6,407,389.22 20,900,216.22

31.12.2004

 
Σηµειώνεται ότι ο παραπάνω πίνακας διαφοροποιείται από το δηµοσιευµένο πίνακα προσαρµογής των 
αποτελεσµάτων της χρήσης 2004 από τα Ε.Λ.Π. στα ∆.Λ.Π. στο Λογαριασµό «Κέρδη (ζηµιές) από επενδύσεις» 
τα οποία έχουν αναµορφωθεί κατά το ποσό των 6,972 εκατ. ευρώ περίπου, όπως αναφέρεται αναλυτικά στην 
Ενότητα 3.6.2 και στο Προσάρτηµα της χρήσης 2004, που παρατίθεται στο Παράρτηµα.   
 (1) ∆ιαχωρισµός χαρτοφυλακίου σε εµπορικό χαρτοφυλάκιο και χαρτοφυλάκιο διαθεσίµων προς πώληση 
επενδύσεων 

Με βάση τα ∆.Π.Χ.Π. 1, 32 και 39  η Εταιρία ταξινοµεί τις επενδύσεις της σε χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά 
στοιχεία διαθέσιµα προς πώληση και στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων, διαχωρισµός που δεν 
απαιτούνται µε βάση το Ε.Γ.Λ.Σ. Συνεπώς, το ποσό του λογαριασµού «Επενδύσεις σε Χρεόγραφα» 
αντιλογίστηκε στο σύνολό του προκειµένου να συµπεριληφθεί στους επιµέρους λογαριασµούς «Αξιόγραφα στην 
εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων» και «Αξιόγραφα διαθέσιµων προς πώληση επενδύσεων»  
(2)  Μεταφορά των Μερισµάτων Εισπρακτέων στα Λοιπά Περιουσιακά Στοιχεία  

Με βάση το ∆.Π.Χ.Π. 1, τα Μερίσµατα Εισπρακτέα από τις επενδύσεις της Εταιρίας σε χρηµατοοικονοµικά 
περιουσιακά στοιχεία περιλαµβάνονται στο λογαριασµό «Λοιπά Περιουσιακά Στοιχεία». 
 (3) Αναγνώριση και αποτίµηση εµπορικού χαρτοφυλακίου µε αντιλογισµό αποτίµησης σύµφωνα µε Ε.Λ.Π.. 

Με βάση τα ∆.Π.Χ.Π. 1, 32 και 39, το εµπορικό χαρτοφυλάκιο αποτελείται από µετοχές που αποκτώνται µε 
σκοπό το βραχυπρόθεσµο κέρδος και αποτιµώνται οι µεν εισηγµένες µετοχές µε βάση την τρέχουσα 
χρηµατιστηριακή τους αξία, την ηµέρα κλεισίµατος των οικονοµικών καταστάσεων, οι δε µη εισηγµένες µε βάση 
την εκτιµώµενη εύλογη αξία, όπως προσδιορίζεται από αναγνωρισµένα µοντέλα και δείκτες αποτίµησης.  

Με βάση το Ε.Γ.Λ.Σ., οι εισηγµένες µετοχές αποτιµώνται µε βάση τη µέση χρηµατιστηριακή αξία κατά το µήνα 
∆εκέµβριο και οι µη εισηγµένες µε βάση τη λογιστική τους αξία, όπως αυτή προκύπτει από τον τελευταίο 
ισολογισµό τους. 

Τα κέρδη ή οι ζηµιές που προκύπτουν από την αποτίµηση αυτών των επενδύσεων καταχωρούνται στα 
αποτελέσµατα χρήσεως και κατά συνέπεια στα Ίδια Κεφάλαια της Εταιρίας. 
(4) Αναγνώριση και αποτίµηση χαρτοφυλακίου διαθέσιµων προς πώληση επενδύσεων µε αντιλογισµό 
αποτίµησης σύµφωνα µε Ε.Λ.Π. και δηµιουργία αποθεµατικού αναπροσαρµογής διαθεσίµων προς πώληση 
επενδύσεων 

Με βάση τα ∆.Π.Χ.Π. 1, 32 και 39 ως επενδύσεις διαθέσιµες προς πώληση ταξινοµούνται επενδύσεις οι οποίες 
µπορεί είτε να κρατούνται µέχρι τη λήξη ή να πωληθούν προκειµένου να ικανοποιηθούν ανάγκες ρευστότητας ή 
να επιτευχθούν κέρδη από µεταβολή των επιτοκίων ή της τιµής ξένων νοµισµάτων. Όπως και στο εµπορικό 
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χαρτοφυλάκιο, η αποτίµηση των εισηγµένων µετοχών γίνεται µε βάση την τρέχουσα χρηµατιστηριακή τους αξία, 
την ηµέρα κλεισίµατος των οικονοµικών καταστάσεων ενώ των µη εισηγµένων µε βάση την εκτιµώµενη εύλογη 
αξία, όπως προσδιορίζεται από αναγνωρισµένα µοντέλα και δείκτες αποτίµησης.  

Τα κέρδη ή οι ζηµίες από την αποτίµηση των επενδύσεων αυτών καταχωρούνται σε ξεχωριστό λογαριασµό της 
καθαρής θέσης, έως ότου εκποιηθούν ή εισπραχθούν ή διαπιστωθεί ότι υπάρχει αποµείωση της αξίας τους 
οπότε και µεταφέρονται στην κατάσταση αποτελεσµάτων της. 

Με βάση το Ε.Γ.Λ.Σ., οι εισηγµένες µετοχές στο χαρτοφυλάκιο της Εταιρίας αποτιµώνται µε βάση τη µέση 
χρηµατιστηριακή αξία κατά το µήνα ∆εκέµβριο και οι µη εισηγµένες µε βάση τη λογιστική τους αξία, όπως αυτή 
προκύπτει από τον τελευταίο ισολογισµό τους.  
(5) Αποτίµηση παραγώγων χρηµατοοικονοµικών µέσων στις 31/12/2004 & αναγνώριση της τρέχουσας αξίας των 
παραγώγων 

Σύµφωνα µε το Ε.Γ.Λ.Σ., δεν υπήρχε υποχρέωση για την απεικόνιση των παραγώγων χρηµατοοικονοµικών 
µέσων στις οικονοµικές καταστάσεις. Με βάση τα ∆.Π.Χ.Π. 1, 32 και 39, τα παράγωγα χρηµατοοικονοµικά 
προϊόντα, ήτοι συµβόλαια µελλοντικής εκπλήρωσης, δικαιωµάτων προαίρεσης, και άλλα παράγωγα, που δεν 
καταχωρούνται ως αντισταθµιζόµενα µέσα θεωρούνται ότι αποκτήθηκαν για εµπορικούς σκοπούς.  

Τα παράγωγα απεικονίζονται ως στοιχεία ενεργητικού όταν η εκτιµηµένη εύλογη αξία τους είναι θετική και ως 
υποχρεώσεις όταν η εκτιµηµένη εύλογη αξία τους είναι αρνητική. Η εύλογη αξία αρχικά καταχωρείται ως το 
κόστος της συναλλαγής, την ηµέρα σύναψης του συµβολαίου των παραγώγων. Οι µεταβολές στην εύλογη αξία 
των παραγώγων καταχωρούνται στα αποτελέσµατα χρήσης.  
(6) Μερίσµατα  προτεινόµενα  

Με βάση το Ε.Γ.Λ.Σ το µέρισµα που προτείνεται από το διοικητικό συµβούλιο πρέπει να περιληφθεί στις 
υποχρεώσεις της Εταιρίας. Με βάση το ∆.Π.Χ.Π. 1 το ποσό αυτό πρέπει να περιληφθεί στα Ίδια Κεφάλαια µέχρι 
να εγκριθεί από την ετήσια Συνέλευση των µετόχων.  Κατά συνέπεια, αντιστράφηκε η διανοµή µερίσµατος 2004 
καθώς τα µερίσµατα αυτά δεν είχαν ακόµα εγκριθεί από τη Γενική Συνέλευση. 
(7)  Μεταφορά αποθεµατικού Ν.1969/1991 που είχε σχηµατισθεί στις προηγούµενες χρήσεις από κέρδη/ ζηµιές 
χρεογράφων σε «Σωρευµένα κέρδη/ ζηµιές προηγούµενων χρήσεων». 

Το ειδικό αποθεµατικό προβλεπόταν από το Ν. 1969/1991 και δηµιουργείτο από το συµψηφισµό των υπεραξιών 
και υποαξιών που προέκυπταν από την αποτίµηση του χαρτοφυλακίου και από τη διανοµή κερδών κατά τις 
προηγούµενες χρήσεις σε εφαρµογή των Κ.Ν.1969/1991 και Ν.2992/2002 και ο σκοπός του ήταν η αντιµετώπιση 
ζηµιών από κινητές αξίες.  

Το αποθεµατικό αυτό δεν υφίσταται πλέον µε την εφαρµογή των ∆.Π.Χ.Π. καθώς οι µεταβολές στην εύλογη αξία 
των χρηµατοοικονοµικών µέσων (επενδύσεων και παραγώγων) καταχωρούνται κατευθείαν στα αποτελέσµατα 
της Εταιρίας, βάσει των ∆.Π.Χ.Π. 32 και 39. Συνεπώς, το σχετικό αποθεµατικό µεταφέρθηκε στο λογαριασµό 
«Σωρευµένα κέρδη/ ζηµιές προηγούµενων χρήσεων» (βλέπε ενότητα 3.7.4) 
(8)  Μεταφορά υπολοίπου πιστωτών από το λογαριασµό «Προµηθευτές»  στις Λοιπές Υποχρεώσεις (∆.Π.Χ.Π. 1)   
(9) Μεταφορά υποχρεώσεων από χρηµατιστηριακές πράξεις από τις λοιπές υποχρεώσεις σε ξεχωριστό 
λογαριασµό (∆.Π.Χ.Π. 1)  (10) Μεταφορά υπολοίπου φόρων πληρωτέων (πλην του φόρου ενεργητικού) από το 
λογαριασµό «Φορολογικές Υποχρεώσεις»  στις Λοιπές Υποχρεώσεις (∆.Π.Χ.Π. 1)   
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33..88  ΑΑΑΠΠΠΟΟΟΛΛΛΟΟΟΓΓΓ ΙΙΙΣΣΣΤΤΤ ΙΙΙΚΚΚΕΕΕΣΣΣ    ∆∆∆ΡΡΡΑΑΑΣΣΣΤΤΤΗΗΗΡΡΡΙΙΙΟΟΟΤΤΤΗΗΗΤΤΤΕΕΕΣΣΣ    ΕΕΕΤΤΤΑΑΑΙΙΙΡΡΡ ΙΙΙΑΑΑΣΣΣ    ΑΑΑ΄́́   ΕΕΕΞΞΞΑΑΑΜΜΜΗΗΗΝΝΝΟΟΟΥΥΥ    222000000555   

Στο παρόν κεφάλαιο παρουσιάζονται χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες για τα οικονοµικά µεγέθη της Εταιρίας, 
όπως αυτά προκύπτουν από τις δηµοσιευµένες Συνοπτικές Λογιστικές Καταστάσεις της περιόδου 1.1-30.6.2005 
που παρατίθενται στο Παράρτηµα του Ενηµερωτικού ∆ελτίου.  Οι καταστάσεις αυτές συντάχθηκαν σύµφωνα µε 
τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης (∆.Π.Χ.Π.) και έχουν επισκοπηθεί από την ελεγκτική 
εταιρία PricewaterhouseCoopers. Η εν λόγω λογιστική κατάσταση της και οι Σηµειώσεις που αποτελούν 
αναπόσπαστο κοµµάτι αυτής παρατίθενται στο Παράρτηµα. 

 

3.8.1 Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Αποτελεσµάτων περιόδου 1.1 – 30.6.2005 

Στον πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζονται οι χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες που αφορούν τη λογιστική 
κατάσταση της 30.6.2005 : 

ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ ΧΡΗΣΗΣ
(σε χιλ. ευρώ) 30.6.2004 30.6.2005
Ακαθάριστα έσοδα διαχείρισης χαρτοφυλακίου 
- Έσοδα από µερίσµατα 3,029.25 3,788.18
- Τόκοι και συναφή έσοδα 33.02 172.88
- Κέρδη (ζηµιές) χαρτοφυλακίου 9,012.21 8,273.05
- Λοιπά έσοδα - 45.88
Σύνολο Εσόδων Χαρτοφυλακίου 12,074.47 12,279.98
Μείον : ∆απάνες διαχ/σης χαρτοφυλακίου 744.55 893.94
Μικτό Αποτέλεσµα (1) 11,329.92 11,386.04
% επί των εσόδων 93.8% 92.7%
Έξοδα ∆ιοικητικής Λειτουργίας (1) 331.19 430.93

Ολικά Αποτέλεσµατα (1) 10,998.73 10,955.11
% επί των εσόδων 91.1% 89.2%
Αποσβέσεις 4.02 7.28

Κέρδη προ Φόρων χρήσης 10,994.71 10,947.83
% επί των εσόδων 91.1% 89.2%
Φόροι Χρήσης 177.09 196.75

Κέρδη µετά από Φόρους & Αµοιβές ∆.Σ. 10,817.61 10,751.08  
 
Οι χρηµατοοικονοµικές πληροφορίες που παρουσιάζονται στον παραπάνω πίνακα, έχουν συνταχθεί µε βάση στοιχεία της 
Εταιρίας και διαφοροποιούνται από τις οικονοµικές της καταστάσεις στα παρακάτω σηµεία : 

 (1) το σύνολο των Αποσβέσεων της περιόδου έχει αφαιρεθεί από τα έξοδα διοικητικής λειτουργίας 

 

Σηµειώνεται επίσης ότι τα αποτελέσµατα της  εξαµηνιαίας περιόδου που έληξε στης 30.6.2004 έχουν προσαρµοστεί στα 
∆ΛΠ, ώστε να έίναι συγκρίσιµα µε τα αποτελέσµατα της περιόδου που έληξε στις 30.6.2005. 
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3.8.2 Εξέλιξη Εργασιών  - Αποτελεσµάτων  

ΑΝΑΛΥΣΗ ΕΣΟ∆ΩΝ  

Τα έσοδα της Εταιρίας αφορούν έσοδα χαρτοφυλακίου και κέρδη από αγοραπωλησίες χρεογράφων. Με βάση 
τα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα, το Χαρτοφυλάκιο της Εταιρίας ταξινοµείται σε εµπορικό και χαρτοφυλάκιο 
διαθεσίµων προς πώληση. Με βάση την ταξινόµηση αυτή κατατάσσονται και τα έσοδα από τα εν λόγω 
χαρτοφυλάκια.  

Η ανάλυση του λογαριασµού «Κέρδη (Ζηµιές) Χαρτοφυλακίου» έχει συνταχθεί από την Εταιρία, περιλαµβάνεται 
στις σηµειώσεις της λογιστικής κατάστασης 30.6.2005, οι οποίες έχουν επισκοπηθεί από τον κ. Παπαγεωργίου 
της PricewaterhouseCoopers  και παρουσιάζεται στον παρακάτω πίνακα :  

(σε χιλ. ευρώ) 30.6.2004 30.6.2005
ΕΜΠΟΡΙΚΟ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟ 
Κέρδη µείον Ζηµιές  
Παράγωγα Χρηµατοπιστωτικά Προϊόντα 23.08 2.15
Πώληση µετοχών 1,813.85 2,592.82
Αποτίµηση µετοχών 6,822.72 5,837.25
Καθαρό Κέρδος (Ζηµιά) από Πράξεις Εµπορικού Χαρτοφυλακίου 8,659.65 8,432.22
ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΩΝ ΠΡΟΣ ΠΩΛΗΣΗ 
Κέρδη µείον Ζηµιές  
Πώληση µετοχών 352.56 (159.17)             
Αποτίµηση µετοχών 0.00 0.00
Καθαρό Κέρδος (Ζηµιά) από Πράξεις Χαρτοφυλακίου ∆ιαθεσίµων προς 
Πώληση 352.56 (159.17)             
Καθαρό Κέρδος (Ζηµιά) Χαρτοφυλακίου 9,012.21 8,273.05

ΚΕΡ∆Η(ΖΗΜΙΕΣ) ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ 

 
Τα «Λοιπά Έσοδα» της Εταιρίας για το α’ εξάµηνο του 2005 αναλύονται ως εξής : 

(σε χιλ. ευρώ) 30.6.2005
Πιστωτικές Συναλλαγµατικές ∆ιαφορές 26.88
Έσοδα από αχρησιµοποίητες προβλέψεις 19.00
ΣΥΝΟΛΟ 45.88

ΛΟΙΠΑ ΕΣΟ∆Α

 
Σύµφωνα µε τις αρχές της αποτίµησης του χαρτοφυλακίου που παρατίθενται στην ενότητα 3.3.9, τα έσοδα της 
Εταιρίας από τη διαχείριση του χαρτοφυλακίου της παρουσιάζονται στον παρακάτω πίνακα, ο οποίος έχει 
συνταχθεί από την Εταιρία και δεν έχει ελεγχθεί από ορκωτούς ελεγκτές : 

Εµπορικό Χαρτοφυλάκιο (Επενδύσεις στην Εύλογη Αξία µέσω αποτ/των) 30.6.2005

Κέρδη Πώλησης µετοχών εσωτερικού εισηγµένων στο Χ.Α. 3,386.80
Ζηµιές Πώλησης µετοχών εσωτερικού εισηγµένων στο Χ.Α. -793.99
Καθαρό Κέρδος/Ζηµιά από πράξεις χαρτοφυλακίου 2,592.81

Κέρδη αποτίµησης χρεογράφων 1.1 - 31.3.2005 1,834.35
Κέρδη αποτίµησης χρεογράφων 1.4 - 30.6.2005 4,000.97
Κέρδη αποτίµησης παραγώγων 1.93
Κέρδη αποτίµησης χρεογράφων 5,837.26

Κέρδη Options (Σ∆Π -Παραγώγων) εσωτερικού εισηγµένων στο ΧΠΑ 241.91
Ζηµιές Options (Σ∆Π -Παραγώγων) εσωτερικού εισηγµένων στο ΧΠΑ -239.76
Καθαρό Κέρδος/Ζηµιά από πράξεις σε Σ∆Π 2.15

Καθαρό Κέρδος/Ζηµιά από τις επενδύσεις στην εύλογη αξία 8,432.22  
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Τα κέρδη/ζηµιές από τις συναλλαγές στο χαρτοφυλάκιο επενδύσεις διαθέσιµες προς πώληση παρουσιάζονται 
στον παρακάτω πίνακα: 

Επενδύσεις ∆ιαθέσιµες προς Πώληση 30.6.2005
Κέρδη Πώλησης µετοχών εσωτερικού εισηγµένων στο Χ.Α. 49.98
Ζηµιές Πώλησης µετοχών εσωτερικού εισηγµένων στο Χ.Α. -209.15
Καθαρό Κέρδος/Ζηµιά από πράξεις χαρτοφυλακίου -159.17  
Σηµειώνεται ότι για το εν λόγω χαρτοφυλάκιο, τα κέρδη ή οι ζηµιές που προκύπτουν από την αποτίµησή τους 
καταχωρούνται στην Καθαρή Θέση της Εταιρίας µέχρι να εκποιηθούν τα χρηµατοοικονοµικά στοιχεία, οπότε και 
µεταφέρονται στα αποτελέσµατα χρήσης.  
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ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΈΞΟ∆Α 

Στον πίνακα που ακολουθεί παρατίθεται η ανάλυση των δαπανών διαχείρισης χαρτοφυλακίου και διοικητικής 
λειτουργίας για τις περιόδους 1.1-30.6.2005 και 1.1.-30.6.2004, η οποία έχει συνταχθεί από την Εταιρία, 
περιλαµβάνεται στις σηµειώσεις της λογιστικής κατάστασης 30.6.2005, οι οποίες έχουν επισκοπηθεί από τον κ. 
Παπαγεωργίου της PricewaterhouseCoopers. 

ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΕΞΟ∆Α 30.6.2004 30.6.2005
(σε χιλ. ευρώ)
∆απάνες ∆ιαχείρισης Χαρτοφυλακίου 
Αµοιβές συµβούλου Επενδύσεων 483.01 541.81
Αµοιβές Θεµατοφυλακής 25.16 25.53
Προµήθειες αγοράς και πώλησης χρεογράφων 130.12 180.52
Προµήθειες παραγώγων 9.27 4.13
Φόρος τόκων 1.31 8.55
Φόρος πώλησης µετοχών 94.14 85.71
Λοιποί φόροι 1.54 47.69
ΣΥΝΟΛΟ 744.55 893.94
Έξοδα ∆ιοίκησης - ∆ιάθεσης
Αµοιβές & Έξοδα Προσωπικού 122.46 148.37
Αµοιβές και έξοδα τρίτων 107.33 139.76
Παροχές τρίτων 35.14 48.08
Λοιπά 66.26 94.71
ΣΥΝΟΛΟ ΠΡΟ ΑΠΟΣΒΕΣΕΩΝ 331.19 430.93
Αποσβέσεις 4.02 7.28
ΣΥΝΟΛΟ 335.21 438.21  
 

Τα λειτουργικά έξοδα της εταιρίας ως ποσοστό των συνολικών εσόδων της Εταιρίας παρουσίασαν σηµαντική 
µείωση στο πρώτο εξάµηνο του 2005 σε σχέση µε την αντίστοιχη περίοδο του 2004, αποτέλεσµα της 
προσπάθειας της εταιρίας για µείωση του κόστους µε ταυτόχρονη αύξηση του κύκλου εργασιών.  

ΦΟΡΟΙ ΧΡΗΣΕΩΣ  

Σύµφωνα µε το Ν.1969/1991, όπως ίσχυε στις 30.6.2005, οι εταιρίες επενδύσεων χαρτοφυλακίου 
απαλλάσσονται του φόρου εισοδήµατος και υποχρεούνται σε καταβολή φόρου (0,03%) ετησίως, που 
υπολογίζεται επί του µέσου όρου των επενδύσεών τους, πλέον διαθεσίµων, σε τρέχουσες τιµές, όπως 
απεικονίζονται στους τριµηνιαίους πίνακες επενδύσεων και αποδίδεται ανά εξάµηνο.  

Λόγω του ιδιαίτερου φορολογικού καθεστώτος στο όποιο υπάγεται η εταιρεία δεν υπάρχουν αναβαλλόµενες 
φορολογικές απαιτήσεις/ υποχρεώσεις. 

Το σύνολο του φόρου ενεργητικού βαρύνει τα αποτελέσµατα της χρήσης και απεικονίζεται ξεχωριστά από τις 
δαπάνες διαχείρισης και τα λειτουργικά έξοδα της εταιρείας. 

ΚΕΡ∆Η ΜΕΤΑ ΑΠΟ ΦΟΡΟΥΣ  

Τα κέρδη µετά από φόρους της Εταιρίας στο Α’ εξάµηνο  του 2005 κυµαίνονται στα ίδια περίπου επίπεδα µε το 
α’ εξάµηνο του 2004 και ανέρχονται σε 10,75 εκατ. ευρώ την περίοδο 1.1-30.6.2005 έναντι 10,82 εκατ. ευρώ την 
αντίστοιχη περίοδο του 2004. 
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. 

3.8.3 Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Λογιστικής Κατάστασης 30.6.2005 

ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ
(σε χιλ. ευρώ) 31.12.2004 30.6.2005
Ταµείο και ∆ιαθέσιµα 6,518.65 24,320.14
Απαιτήσεις από χρηµατιστηριακές πράξεις 0.00 5,702.91
Αξιόγραφα στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 89,382.28 63,656.42
Αξιόγραφα δεσµευµένα υπερ ΕΤΕΣΕΠ 6,001.90 6,052.73
Παράγωγα Χρηµατοπιστωτικά µέσα 199.46 199.14
Αξιόγραφα διαθέσιµων προς πώληση επενδύσεων 28,331.14 36,944.84
Λοιπά Περιουσιακά Στοιχεία 37.94 1,064.81

ΣΥΝΟΛΟ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΩΝ ΣΤΟΙΧΕΙΩΝ 130,471.37 137,940.99

ΠΑΘΗΤΙΚΟ
Μετοχικό Κεφάλαιο 94,463.20 94,463.20
∆ιαφ. από έκδοση µετοχών υπέρ άρτιο 11,826.85 11,826.85
Συσσωρευµένα κέρδη/ζηµιές προηγ. χρήσεων 22,310.76 27,258.64
Αποθεµατικά 919.89 3,159.92

Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 129,520.70 136,708.61
Προµηθευτές 262.40 293.26
Υποχρεώσεις από χρηµατιστηριακές πράξεις 348.38 432.00
Φορολογικές Υποχρεώσεις 182.62 196.75
Άλλες υποχρεώσεις 140.70 291.64
Υποχρεώσεις παροχών µετά την έξοδο από την υπηρεσία 16.57 18.74

Σύνολο υποχρεώσεων 950.67 1,232.39
ΣΥΝΟΛΟ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ & ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΩΝ 130,471.37 137,940.99  
Ο ισολογισµός της χρήσης που έληξε στις 31.12.2004 είναι αναµορφωµένος µε βάση τα ∆.Λ.Π. προκειµένου να 
είναι συγκρίσιµος µε τον ισολογισµό της 30.6.2005. 

Η παρακάτω ανάλυση αφορά τα σηµαντικά κονδύλια των λογαριασµών Ενεργητικού και Παθητικού του 
Ισολογισµού : 

ΤΑΜΕΙΟ & ∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ 

Ο λογαριασµός αναλύεται ως εξής : 

∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ
(σε χιλ.ευρώ) 31.12.2004 30.6.2005
Ταµείο 0.00 1.44
Καταθέσεις Όψεως 418.65 818.70
Καταθέσεις Προθεσµίας 6,100.00 23,500.00
ΣΥΝΟΛΟ 6,518.65 24,320.14  
Τα επιτόκια των καταθέσεων όψεως είναι κυµαινόµενα ενώ το επιτόκιο κάθε προθεσµιακής κατάθεσης είναι 
σταθερό και είναι προϊόν διαπραγµάτευσης. 

Η µέση διάρκεια των καταθέσεων προθεσµίας κατά την περίοδο 1.1 έως και 30.6.2005 είναι 4.35 ηµέρες, ενώ το 
µέσο επιτόκιο της περιόδου είναι 2,025%. Αντίστοιχα, η µέση διάρκεια των καταθέσεων προθεσµίας κατά την 
περίοδο 1.1 – 31.12.2004 ήταν 3 ηµέρες, µε µέσο επιτόκιο της περιόδου 1.97%. 
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ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ ΑΠΟ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΕΣ ΠΡΑΞΕΙΣ 

Το κονδύλι αυτό αφορά είτε στα ανεξόφλητα πινακίδια αγοράς ή πώλησης µετοχών µέσω χρηµατιστηριακών 
εταιρειών και τα οποία τακτοποιούνται ταµιακά την τρίτη εργάσιµη ηµέρα από την ηµέρα πραγµατοποίησης της 
χρηµατιστηριακής πράξης είτε στις συµµετοχές στις δηµόσιες εγγραφές που δεν έχουν εκκαθαριστεί µέχρι την 
ηµεροµηνία των οικονοµικών καταστάσεων. 

ΑΞΙΟΓΡΑΦΑ ΣΤΗΝ ΕΥΛΟΓΗ ΑΞΙΑ ΜΕΣΩ ΤΩΝ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 

Το κονδύλι «Επενδύσεις σε Χρεόγραφα» δε χρησιµοποιείται από την 1.1.2005, ηµεροµηνία υιοθέτησης του ∆ΛΠ 
32/39. Σύµφωνα µε τα ∆.Π.Χ.Α., η Εταιρία ταξινοµεί τις επενδύσεις της σε χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά 
στοιχεία διαθέσιµες προς πώληση και στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων.  

ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ ΣΤΗΝ ΕΥΛΟΓΗ ΑΞΙΑ ΜΕΣΩ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ  

Η κατηγορία επενδύσεις στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων περιλαµβάνει δύο υποκατηγορίες: Επενδύσεις 
κρατούµενες για εµπορία και Επενδύσεις στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων κατά την αρχική καταχώρηση. 
Επενδύσεις κρατούµενες για εµπορία αποκτώνται µε σκοπό το βραχυπρόθεσµο κέρδος και περιλαµβάνουν 
µετοχές. Έπειτα από την αρχική καταχώρησή τους, οι επενδύσεις που έχουν ταξινοµηθεί στην εύλογη αξία µέσω 
αποτελεσµάτων, αποτιµώνται στην εύλογη αξία τους. Τα κέρδη ή οι ζηµίες που προκύπτουν από την αποτίµηση 
αυτών των επενδύσεων καταχωρούνται στην κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσεως.  

Το εµπορικό χαρτοφυλάκιο της Εταιρίας κατά την 30/6/2005 αποτελείται µόνο από µετοχές εισηγµένες στο 
Χρηµατιστήριο Αθηνών, συνολικού ποσού 69,709.16 χιλ. ευρώ και αναλύεται ως εξής : 
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Τεµάχια ανά µετοχή Συνολο 

ALPHA BANK AE 321,358 21.72 6,978,824.56 22.04 103,905.76 1.49% 7,082,730.32
EFG EUROBANK ERGASIAS AE 105,604 23.74 2,507,038.96 25.50 185,863.04 7.41% 2,692,902.00
ΑΓΡΟΤΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΑΕ 403,000 2.65 1,066,446.40 2.92 110,313.60 10.34% 1,176,760.00
ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ ΑΕ 78,197 26.10 2,040,941.70 28.08 154,830.06 7.59% 2,195,771.76
ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ ΑΕ 108,375 14.38 1,558,772.02 15.40 110,202.98 7.07% 1,668,975.00
‘‘Η ΕΘΝΙΚΗ’’ ΑΕΕΓΑ 170,600 3.34 569,804.00 3.64 51,180.00 8.98% 620,984.00
∆ΙΑΣ ΑΕΕΧ 1,219,060 1.18 1,438,490.80 1.18 0.00 0.00% 1,438,490.80
ATTICA ΑΕ ΣΥΜ/ΧΩΝ 46,000 2.86 131,363.68 2.73 -5,783.68 -4.40% 125,580.00
ΓΕΚ ΑΕ 59,000 3.30 194,700.00 3.58 16,520.00 8.48% 211,220.00
ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑ ΑΕ 323,410 8.48 2,742,516.80 6.08 -776,184.00 -28.30% 1,966,332.80
COSMOTE AE 239,130 13.62 3,256,950.60 15.10 353,912.40 10.87% 3,610,863.00
ΟΤΕ ΑΕ 690,760 13.63 9,412,219.22 16.04 1,667,571.18 17.72% 11,079,790.40
ΜΟΤΟΡ ΟΪΛ ΑΕ 104,390 10.92 1,139,938.80 12.24 137,794.80 12.09% 1,277,733.60
∆ΕΗ ΑΕ 302,230 22.24 6,721,595.20 20.64 -483,568.00 -7.19% 6,238,027.20
ΕΥ∆ΑΠ ΑΕ 60,190 5.88 353,917.20 5.96 4,815.20 1.36% 358,732.40
HYATT REGENCY AE 117,440 9.14 1,073,401.60 9.04 -11,744.00 -1.09% 1,061,657.60
ΟΠΑΠ ΑΕ 486,560 22.48 10,937,868.80 23.92 700,646.40 6.41% 11,638,515.20
ΣΙ∆ΜΑ 6,900 5.30 36,570.00 4.06 -8,556.00 -23.40% 28,014.00
Μ.Ι.ΜΑΪΛΛΗΣ ΑΕΒΕ 83,000 3.98 330,340.00 3.52 -38,180.00 -11.56% 292,160.00
ΤΙΤΑΝ 10,000 23.48 234,824.40 25.52 20,375.60 8.68% 255,200.00
ΓΡ. ΣΑΡΑΝΤΗΣ ΑΒΕΕ 150,270 5.84 877,576.80 5.94 15,027.00 1.71% 892,603.80
ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ ΑΕ 29,280 9.68 283,465.20 10.30 18,118.80 6.39% 301,584.00
JUMBO AE 9,030 7.38 66,641.40 8.52 10,294.20 15.45% 76,935.60
NOTOS COM HOLDINGS 159,620 3.20 510,784.00 3.10 -15,962.00 -3.13% 494,822.00
ΚΑΕ AE 73,420 12.40 910,408.00 14.38 145,371.60 15.97% 1,055,779.60
ΓΕΡΜΑΝΟΣ ΑΒΕΕ 94,309 23.74 2,238,895.66 27.68 371,577.46 16.60% 2,610,473.12
COCA-COLA E.E.E. 288,660 19.40 5,600,004.00 22.44 877,526.40 15.67% 6,477,530.40
Ο.Λ.Π.  Α.Ε. 10,000 10.92 109,200.00 12.30 13,800.00 12.64% 123,000.00
ΜΟΤΟ∆ΥΝΑΜΙΚΗ Α.Ε.Ε. 42,680 5.60 239,008.00 5.40 -8,536.00 -3.57% 230,472.00
FOLLI - FOLLIE ABEE 78,250 21.90 1,713,675.00 24.22 181,540.00 10.59% 1,895,215.00
ΕΠΙΧ/ΣΕΙΣ ΗΧΟΥ & ΕΙΚΟΝΑΣ Α.Ε. 180,000 2.40 432,000.00 2.40 0.00 0.00% 432,000.00
∆ΙΚΑΙΩΜΑΤΑ ΑΜΚ ΓΕΝΙΚΗΣ 
ΤΡΑΠΕΖΑΣ 189,040 0.00 0.00 0.52 98,300.80 98,300.80
ΣΥΝΟΛΟ 65,708,182.80 4,000,973.60 69,709,156.40

% µεταβολής 
τρέχουσας 

τιµής µε τιµή 
κτήσης

Συνολική 
Τρέχουσα Αξία 

ΑΞΙΟΓΡΑΦΑ ΣΤΗΝ ΕΥΛΟΓΗ ΑΞΙΑ 
ΜΕΣΩ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 

ΜΕΣΟ ΚΟΣΤΟΣ ΚΤΗΣΗΣ Τρέχουσα 
Τιµή ανά 

µετοχή 

Συνολική 
Υπεραξία/ 
Υποαξία 

 
Η τρέχουσα αξία των µετοχών που είναι εισηγµένες στο Χ.Α. έχει προσδιοριστεί µε βάση την τιµή κλεισίµατος 
της 30ης Ιουνίου 2005. 

ΑΞΙΟΓΡΑΦΑ ∆ΕΣΜΕΥΜΕΝΑ ΥΠΕΡ ΕΤΕΣΕΠ 

Το κονδύλι αυτό αφορά στις µετοχές που έχουν δεσµευτεί για την αντίστοιχη θέση της Εταιρίας σε stock repos 
(stock lending) και αναλύεται ως εξής : 

(σε χιλ. ευρώ) 31.12.2004 30.6.2005
ΓΕΡΜΑΝΟΣ 0.00 38.75
∆ΕΗ 412.00 1,032.00
COCA -COLA 1,981.40 2,472.89
OTE 96.51 117.09
COSMOTE 1,476.00 0.00
ΟΠΑΠ 2,036.00 2,392.00
ΣΥΝΟΛΟ 6,001.90 6,052.73

ΑΞΙΟΓΡΑΦΑ ∆ΕΣΜΕΥΜΕΝΑ ΥΠΕΡ ΕΤΕΣΕΠ (STOCK LENDING)
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ΠΑΡΑΓΩΓΑ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΑ ΜΕΣΑ 

Τα παράγωγα χρηµατοοικονοµικά µέσα περιλαµβάνουν συµβόλαια µελλοντικής εκπλήρωσης, δικαιωµάτων 
προαίρεσης, και άλλα παράγωγα. 

Τα εισηγµένα παράγωγα χρηµατοπιστωτικά µέσα της Εταιρείας κατά την 30/06/2005 αναλύονται ως εξής: 

� 20 συµβόλαια call options (Σ.∆.Π.) FTSE-20 500 Σεπτεµβρίου 2005. 

� 20 συµβόλαια put options (Σ.∆.Π.) FTSE-20 2,500 Σεπτεµβρίου 2005. 

� 14 συµβόλαια stock repos (lending) ΓΕΡΜΑΝΟΣ Ιουνίου 2006. 

� 500 συµβόλαια stock repos (lending) ∆ΕΗ Ιουνίου 2006. 

� 1,102 συµβόλαια stock repos (lending) COCA-COLA Ιουνίου 2006. 

� 73 συµβόλαια stock repos (lending) OTE Ιουνίου 2006. 

� 1,000 συµβόλαια stock repos (lending) ΟΠΑΠ Ιουνίου 2006. 

Η χρήση των παραγώγων έγινε µε σκοπό την αντιστάθµιση του κινδύνου των επενδύσεων αλλά και την 
αποτελεσµατική διαχείριση του χαρτοφυλακίου. 

Η συνολική εύλογη αξία των stock repos κατά την 30/06/2005 ανέρχεται σε 6,883.68 ευρώ. 

 31.12.2004 30.6.2005

Options 300,000.00 199,457.00 199,135.00
Σύνολο 300,000.00 199,457.00 199,135.00

Ονοµ. ΑξίαΠΑΡΑΓΩΓΑ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΑ ΜΕΣΑ ΓΙΑ 
ΕΜΠΟΡΙΚΟΥΣ ΣΚΟΠΟΥΣ

Εύλογη Αξία Κέρδη

 
Η Εταιρία δεν προέβη σε πράξεις αντιστάθµισης σύµφωνα µε το ∆ΛΠ 39. 

 

ΑΞΙΟΓΡΑΦΑ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΩΝ ΠΡΟΣ ΠΩΛΗΣΗ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ  

Η ανάλυση του λογαριασµού έχει ως εξής : 

(σε χιλ. ευρώ) 31.12.2004 30.6.2005
Οµόλογα εισηγµένα εισηγµένα κρατών εντός E.E. 499.75 1,877.88
Εισηγµένες µετοχές Εσωτερικού 23,693.24 31,307.81
Μη εισηγµένες µετοχές εσωτερικού 1,971.98 1,588.15
Μη εισηγµένες µετοχές κρατών εντός E.E. 119.32 70.89
Αµοιβαία Κεφάλαια Εσωτερικού 282.20 305.06
Συµµετοχές σε venture capital εξωτερικού 1,764.66 1,795.04
ΣΥΝΟΛΟ 28,331.14 36,944.84

ΑΞΙΟΓΡΑΦΑ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΩΝ ΠΡΟΣ ΠΩΛΗΣΗ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ   

 
 

Οι επιµέρους λογαριασµοί αναλύονται ως εξής : 

- Οµόλογα  

Τα εισηγµένα  οµόλογα που κατέχει η Εταιρία κατά την 30.6.2005 έχουν αποτιµηθεί στην τρέχουσα αξία τους και 
αναλύονται ως εξής : 
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ΟΜΟΛΟΓΑ 30.6.2005

Eurobond T AN EO 499.75
EF G  T IER  I 1 ,378.13
ΣΥΝΟΛΟ  1 ,877.88  
Το Eurobond TANEO είναι διάρκειας 3.6.2003 - 2013 κυµαινόµενου επιτοκίου προσαρµοζόµενο ανά τρίµηνο, 
τρέχον επιτόκιο 2.107%, µε εγγύηση του Ελληνικού ∆ηµοσίου. 

Το ΕFG TIER I έχει ηµεροµηνία έκδοσης 18.3.2005 και διηνεκή διάρκεια, µε δικαίωµα πρόωρης εξαγοράς από 
τον εκδότη µετά τον πέµπτο χρόνο, επιτόκιο 6.75% κατά τα δύο πρώτα έτη και στη συνέχεια ίσα µε το δεκαετές 
διατραπεζικό επιτόκιο του Ευρώ πλέον 12.5 µονάδων βάσης (0.125%) µε ανώτατη τιµή το 8%. 

Η Εταιρία θεωρεί ότι δεν υπάρχει κίνδυνος αδυναµίας πληρωµής εκ µέρους των εκδοτών των ανωτέρω 
οµολόγων. 

- Εισηγµένες µετοχές  

Οι εισηγµένες στο Χρηµατιστήριο Αθηνών µετοχές που κατέχει η Εταιρία στις 30.6.2005 αναλύονται ως εξής: 

Τεµάχια ανά µετοχή Συνολο 

ΓΕΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ 189,040 8.56 1,618,182.40 7.70 -162,574.40 -10.05% 1,455,608.00
ΕΘΝΙΚΗ ΤΡΑΠΕΖΑ 310,000 27.60 8,557,269.76 28.08 147,530.24 1.72% 8,704,800.00
ΤΡΑΠΕΖΑ ΠΕΙΡΑΙΩΣ 156,050 14.00 2,184,700.00 15.40 218,470.00 10.00% 2,403,170.00
GLOBAL AEEX 67,900 3.42 232,218.00 3.22 -13,580.00 -5.85% 218,638.00
ΑΝ∆ΡΟΜΕ∆Α ΑΕΕΧ 54,323 2.63 142,869.49 2.57 -3,259.38 -2.28% 139,610.11
ATTICA  ΑΕ ΣΥΜ/ΧΩΝ 126,000 2.91 366,660.00 2.73 -22,680.00 -6.19% 343,980.00
FOURLIS AE ΣΥΜΜΕΤΟΧΩΝ 263,440 6.30 1,659,672.00 6.90 158,064.00 9.52% 1,817,736.00
LAMDA DEVELOPMENT AE 96,840 2.99 289,551.60 3.38 37,767.60 13.04% 327,319.20
ΓΕΚ ΑΕ 104,617 3.30 345,236.10 3.58 29,292.76 8.48% 374,528.86
ΕΛΛ.ΤΕΧΝΟ∆ΟΜΙΚΗ ΤΕΒ ΑΕ 69,992 3.52 246,371.84 4.16 44,794.88 18.18% 291,166.72
ΕΛΛ. ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑ 9,500 8.98 85,291.18 6.08 -27,531.18 -32.28% 57,760.00
ΕΛΛΗΝΙΚΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΑ ΑΕ 479,063 7.72 3,698,366.36 8.84 536,550.56 14.51% 4,234,916.92
ΕΥ∆ΑΠ ΑΕ 195,330 5.88 1,148,540.40 5.96 15,626.40 1.36% 1,164,166.80
Μ.Ι.ΜΑΪΛΛΗΣ ΑΕΒΕ 343,880 3.96 1,362,657.76 3.52 -152,200.16 -11.17% 1,210,457.60
ΜΕΤΚΑ ΑΕ 94,550 5.24 495,442.00 7.38 202,337.00 40.84% 697,779.00
ΑΕΤ ΤΙΤΑΝ (ΚΟ) 125,780 25.49 3,206,026.12 25.52 3,879.48 0.12% 3,209,905.60
ΓΡ.ΣΑΡΑΝΤΗΣ 26,590 5.98 159,081.09 5.94 -1,136.49 -0.71% 157,944.60
ΚΑΡ∆ΑΣΙΛΑΡΗΣ ΑΕΒΕ 237,030 4.06 962,341.80 3.88 -42,665.40 -4.43% 919,676.40
ΜΥΤΙΛΗΝΑΙΟΣ ΑΕ 116,140 7.62 884,986.80 10.30 311,255.20 35.17% 1,196,242.00
JUMBO 36,650 7.38 270,477.00 8.52 41,781.00 15.45% 312,258.00
CHIPITA INTERNATIONAL 63,755 2.40 153,012.00 2.38 -1,275.10 -0.83% 151,736.90
ΑΣΤΗΡ ΠΑΛΑΣ ΕΞΕ 141,254 5.08 717,570.32 5.52 62,151.76 8.66% 779,722.08
Ο.Λ.Π.  Α.Ε. 50,000 10.92 546,000.00 12.30 69,000.00 12.64% 615,000.00
J. & P. - ΑΒΑΞ ΑΕ 49,200 3.50 172,200.00 3.70 9,840.00 5.71% 182,040.00
ΤΕΡΝΑ ΑΕ 60,150 5.92 356,088.00 5.68 -14,436.00 -4.05% 341,652.00
ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΟΧΩΝ ΕΙΣΗΓΜΕΝΩΝ 29,860,812.02 1,447,002.77 31,307,814.79

% µεταβολής 
τρέχουσας 

τιµής µε τιµή 
κτήσης

Συνολική 
Τρέχουσα Αξία 

ΑΞΙΟΓΡΑΦΑ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΩΝ ΠΡΟΣ 
ΠΩΛΗΣΗ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ   

ΜΕΣΟ ΚΟΣΤΟΣ ΚΤΗΣΗΣ Τρέχουσα 
Τιµή ανά 

µετοχή 

Συνολική 
Υπεραξία/ 
Υποαξία 

 
Η τρέχουσα αξία των µετοχών που είναι εισηγµένες στο Χρηµατιστήριο έχει προσδιοριστεί µε βάση την τιµή 
κλεισίµατος της 30ης Ιουνίου 2005. 

- Μη εισηγµένες µετοχές  

Οι µη εισηγµένες σε Χρηµατιστήριο µετοχές που κατέχει η Εταιρία κατά την 30.6.2005 αναλύονται ως εξής: 
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Τεµάχια ανά µετοχή Συνολο 

ΥΑΛΟΥΡΓΙΚΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΓΙΟΥΛΑ 270,270 3.70 998,976.76 3.70 0.00 998,976.76
HELLAS FLYING DOLPHINS 349,500 2.47 862,361.72 1.34 -394,176.04 468,185.68
BHV 7,700 15.71 120,989.62 15.71 0.00 120,989.62
ΜΗ ΕΙΣΗΓΜΕΝΕΣ ΜΕΤΟΧΕΣ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 1,982,328.10 1,588,152.06
VALTOP HOLDINGS LTD 72,632 1.64 119,318.08 0.98 -48,431.52 70,886.56
ΜΗ ΕΙΣΗΓΜΕΝΕΣ ΜΕΤΟΧΕΣ ΚΡΑΤΩΝ Ε.E. 119,318.08 70,886.56

2,101,646.18 1,659,038.62ΣΥΝΟΛΟ ΜΗ ΕΙΣΗΓΜΕΝΩΝ ΜΕΤΟΧΩΝ 

Συνολική 
Υπεραξία/ 
Υποαξία 

Συνολική 
Τρέχουσα Αξία ΜΗ ΕΙΣΗΓΜΕΝΕΣ ΜΕΤΟΧΕΣ

ΜΕΣΟ ΚΟΣΤΟΣ ΚΤΗΣΗΣ Τρέχουσα 
Τιµή ανά 

µετοχή 

 
HELLAS FLYING DOLPHINS: Η αποτίµηση έγινε µε βάση την τιµή συναλλαγής της τελευταίας δηµοσιευµένης 
πράξης πώλησης µετοχών της Hellas Flying Dolphins, η οποία πραγµατοποιήθηκε τον Ιανουάριο του 2005. Το 
ποσό της υποαξίας που προέκυψε από την αποτίµηση µεταφέρθηκε στο λογαριασµό «Σωρευµένα κέρδη/ ζηµιές 
προηγούµενων χρήσεων» ως αποτέλεσµα αποµείωσης.  

ΥΑΛΟΥΡΓΙΚΗ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑ ΓΙΟΥΛΑ : ∆εν υπάρχει δυνατότητα αποτίµησης της επένδυσης λόγω έλλειψης ασφαλών 
προβλέψεων για την πορεία της Εταιρίας.  

Κατά τη χρήση του 2003 η Εταιρία σε ενοποιηµένη βάση παρουσίασε αύξηση κατά 25% στον κύκλο εργασιών, 
54% στα κέρδη προ φόρων και 4,16% στην καθαρή της θέση (µετά από δικαιώµατα  µειοψηφίας) έναντι των 
αντιστοίχων µεγεθών της στη χρήση του 2002. Η Εταιρία έχει ήδη υποβάλλει αίτηση για την εισαγωγή της στο 
Χρηµατιστήριο Αθηνών.  

Η αποτίµηση της συµµετοχής στην Εταιρία µέχρι το 2004 πραγµατοποιείτο στη λογιστική της αξία σύµφωνα µε 
τις διατάξεις του Κ.Ν. 2190/1920. Από τον έλεγχο των διαθέσιµων οικονοµικών στοιχείων και πληροφοριών για 
την Εταιρία, δεν προέκυψε λόγος για διενέργεια πρόβλεψης για πιθανή αποµείωση.  

B.H.V.: Η εταιρία βρίσκεται σε διαδικασία εκκαθάρισης και η αποτίµησή της κατά την 31/12/2004 έγινε µε βάση 
τον Ισολογισµό εκκαθάρισης, ο οποίος θεωρείται οριστικός. Ωστόσο για την οριστική διανοµή του µετοχικού της 
κεφαλαίου και την επιστροφή των τίτλων που κατέχει η Εταιρία απαιτείται το οριστικό κλείσιµο του φορολογικού 
ελέγχου της B.H.V., το οποίο έχει καθυστερήσει. Σύµφωνα µε δήλωση της Εταιρίας, η B.H.V. την έχει 
ενηµερώσει ότι µέχρι σήµερα δεν έχουν υπολογιστεί φόροι που να µειώνουν το ποσό προς διανοµή στους 
µετόχους. 

VALTOP HOLDINGS: Η έδρα της εταιρίας είναι στην Κύπρο. Η αποτίµησή της έγινε µε βάση τις οικονοµικές 
καταστάσεις της ανώνυµης εταιρείας που αποτελεί το βασικό στοιχείο του ενεργητικού της λόγω έλλειψης άλλων 
στοιχείων. Από τον έλεγχο των διαθέσιµων οικονοµικών στοιχείων και πληροφοριών για την εταιρεία και τον 
έλεγχο των προοπτικών της, δεν προέκυψε λόγος για  διενέργεια πρόβλεψης για πιθανή αποµείωση. 

- Αµοιβαία Κεφάλαια Εσωτερικού  

Μερίδια ανά µερίδιο Συνολο 

ALLIANZ WORLD EQUITY FUND 155,130.72 1.8675 289,706.62 1.9665 15,357.94 305,064.56
ΣΥΝΟΛΟ 289,706.62 305,064.56

ΜΕΡΙ∆ΙΑ ΑΜΟΙΒΑΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 
ΜΕΣΟ ΚΟΣΤΟΣ ΚΤΗΣΗΣ Τρέχουσα 

Τιµή ανά 
µερίδιο

Συνολική 
Υπεραξία/ 
Υποαξία 

Συνολική 
Τρέχουσα Αξία 

 
Η τρέχουσα αξία των µεριδίων αµοιβαίων κεφαλαίων έχει προσδιοριστεί µε βάση την καθαρή τιµή στις 30 
Ιουνίου 2005. 

- Συµµετοχές σε Venture Capital Εξωτερικού  

Οι συµµετοχές της Εταιρίας σε venture capitals αναλύονται ως εξής: 
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Αξία Κτήσης Τρέχουσα Αξία

414,925.91 451,716.50
1,206,454.33 1,343,325.25

ΣΥΝΟΛΟ 1,621,380.24 1,795,041.75

GLOBAL CAPITAL INVESTORS LP (Channel Islands)
GLOBAL CAPITAL INVESTORS LP ΙΙ (Channel Islands)

ΣΥΜΜΕΤΟΧΕΣ ΣΕ VENTURE CAPITAL 

 
Η αποτίµηση των επενδύσεων της Εταιρίας στα venture capitals βασίστηκε στις οικονοµικές τους καταστάσεις 
της 31.12.2004, οι οποίες έχουν συνταχθεί σύµφωνα µε τα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα. Σύµφωνα µε τις ίδιες 
οικονοµικές καταστάσεις έγινε  έλεγχος αποµείωσης κατά την αποτίµησή τους της 31.12.2004 και το ποσό της 
αποµείωσης µεταφέρθηκε στα αποτελέσµατα χρήσης.  

ΛΟΙΠΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ  

Ο λογαριασµός «Λοιπά περιουσιακά στοιχεία» αφορά απαιτήσεις βραχυπρόθεσµης διάρκειας, µέχρι 3 µήνες 
από την ηµεροµηνία Ισολογισµού. Η εύλογη αξία τους ισοδυναµεί µε τη λογιστική αξία τους. 

ΛΟΙΠΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ
(ποσά σε χιλ. ευρώ) 31.12.2004 30.6.2005
Μερίσµατα 14.79 732.75
∆εδουλευµένοι τόκοι και προµήθειες 3.07 37.37
Λογαριασµός εκκαθάρισης παραγώγων 5.74 6.75
Λογαριασµός εκκαθάρισης πωλήσεων µετοχών 14.33 (49.58)                  
Επιταγές εισπρακτέες - 337.52
ΣΥΝΟΛΟ 37.94 1,064.81  
Οι επιταγές εισπρακτέες φέρουν ηµεροµηνία είσπραξης 28.3.2006 και 28.6.2007.  

Ο λογαριασµός εκκαθάρισης πωλήσεων µετοχών και παραγώγων αφορά πινακίδια πώλησης µετοχών που 
βρίσκονται σε εκκαθάριση ενώ ο λογαριασµός εκκαθάρισης παραγώγων αφορά τόκους από stock repos που 
δεν έχουν εισπραχθεί. 

Ί∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ 

Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ
(σε χιλ.ευρώ) 31.12.2004 30.6.2005
Μετοχικό Κεφάλαιο 94,463.20 94,463.20
∆ιαφ. από έκδοση µετοχών υπέρ άρτιο 11,826.85 11,826.85
Συσσωρευµένα κέρδη/ζηµιές προηγ. χρήσεων 22,310.76 27,258.64
Αποθεµατικό µετατροπής κεφαλαίου σε ευρώ 151.62 151.62
Αποθεµατικό αναπροσαρµογής αξίας διαθέσιµων προς 
πώληση αξιογράφων 768.27 3,008.30
ΣΥΝΟΛΟ 129,520.70 136,708.61  
Στο λογαριασµό Ιδίων Κεφαλαίων ‘Κέρδη εις νέο’ συµπεριλαµβάνεται ποσό 14,453,999.25 ευρώ, το οποίο 
αφορά τα µη διανεµηθέντα κέρδη αγοραπωλησιών χρεογράφων και τη θετική διαφορά αποτίµησης χρεογράφων 
σύµφωνα µε τους Κ.Ν.1969/1991 και Ν.2992/2002, η οποία είχε καταχωρηθεί απευθείας στα ίδια κεφάλαια σε 
προηγούµενες χρήσεις. Ο λογιστικός χειρισµός των εν λόγω διαφορών αποτίµησης θα οριστικοποιηθεί µετά την 
αναµενόµενη δηµοσίευση σχετικού νοµοθετικού διατάγµατος, το οποίο τροποποιεί τις σχετικές διατάξεις του 
Κ.Ν.1969/1991. 

ΠΡΟΜΗΘΕΥΤΕΣ  

Ο λογαριασµός «Προµηθευτές» αφορά κυρίως αµοιβές προς το Θεµατοφύλακα και το Σύµβουλο Επενδύσεων 
της Εταιρίας. 

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ ΠΡΟΣ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΕΣ ΕΤΑΙΡΙΕΣ 
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Ο λογαριασµός αυτός είναι Λογαριασµός εκκαθάρισης πωλήσεων µετοχών και αφορά ανεξόφλητα πινακίδια 
αγοράς µετοχών 

ΆΛΛΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 

Το υπόλοιπο του Λογαριασµού «Άλλες Υποχρεώσεις» αναλύεται στον παρακάτω πίνακα: 

ΆΛΛΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ
(σε χιλ.ευρώ) 31.12.2004 30.6.2005
Υποχρεώσεις από φόρους - τέλη 12.86 12.30
Μερίσµατα Πληρωτέα 59.95 185.42
Οφειλές προς το ∆ηµόσιο και επιχειρήσεις του ∆ηµοσίου 5.15 2.76
Λοιπές Υποχρεώσεις 62.73 91.16
ΣΥΝΟΛΟ 140.70 291.64  
 

ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ ΠΑΡΟΧΩΝ ΜΕΤΑ ΤΗΝ ΈΞΟ∆Ο ΑΠΟ ΤΗΝ ΕΤΑΙΡΙΑ  

Λόγω του µικρού αριθµού προσωπικού και του χαµηλού συνολικού κόστους µισθοδοσίας σε σχέση µε το 
µέγεθος της, η Εταιρία δεν προέβη σε αναλογιστική µελέτη για τον υπολογισµό του ποσού υποχρέωσης 
παροχών προς το προσωπικό µετά την έξοδο του από την Εταιρία.  

Συνεπώς, ο υπολογισµός της πρόβλεψης αποζηµίωσης προσωπικού µετά την έξοδο του από την Εταιρία έγινε 
µε βάση τις διατάξεις του Ν. 2190/1920 και του Ν. 2112/1990. Σύµφωνα µε τις σχετικές διατάξεις, η πρόβλεψη 
καταβολής αποζηµίωσης υπολογίστηκε στο 40% της πλήρους αποζηµίωσης σε περίπτωση απόλυσης και 
βασίστηκε στους ονοµαστικούς µισθούς της 30.6.2005 και το χρόνο προϋπηρεσίας κάθε υπαλλήλου µέχρι την 
ηµεροµηνία αυτή. 
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3.8.4 Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Ταµειακών Ροών  

 
ΤΑΜΕΙΑΚΕΣ ΡΟΕΣ
(ποσά σε χιλ. ευρώ) 30.6.2004 30.6.2005
ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΕΣ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΕΣ
Κέρδη προ φόρων 10,994.71 10,947.83
Πλεον (µείον) προσαρµογές για :
Αποσβέσεις 4.02 7.28
Προβλέψεις (αποτιµήσεις) (7,254.55) (5,563.77)

Μείωση / (αύξηση) λοιπών απαιτήσεων (3,583.60) (6,729.78)
Μείωση / (αύξηση) χρεογράφων (23.08) 3.04
Μείωση / (αύξηση) χρεογράφων στην εύλογη αξία µέω αποτ/των 2,521.18 31,510.35
Μείωση / (αύξηση) χρεογράφων διαθεσίµων προς πώληση επενδύσεων (1,862.25) (6,645.77)
(Μείωση) / αύξηση υποχρεώσεων (πλην τραπεζών) (48.47) 139.95

Μείον:
Καταβληµένοι φόροι (163.82) (182.62)

Σύνολο εισροών / εκροών από λειτουργικές δραστηριότητες (α) 584.15 23,486.51

ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΕΣ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΕΣ
Αγορά ενσωµάτων και άϋλων παγίων περιουσιακών στοιχείων (4.02) (7.28)

Σύνολο εισροών / εκροών από επενδυτικές δραστηριότητες (β) (4.02) (7.28)

ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΙΚΕΣ ∆ΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΕΣ
Μερίσµατα Πληρωθέντα (13.17) (5,677.74)

Σύνολο εισροών/εκροών από χρηµατοδοτικές δραστ/τες  (γ) (13.17) (5,677.74)

Καθαρή Αύξηση (µέιωση) στα ταµειακά διαθέσιµα & ισοδύναµα (α)+(β)+(γ) 566.96 17,801.50
ΠΛΕΟΝ : ΧΡΗΜΑΤΙΚΑ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ ΕΝΑΡΞΗΣ ΧΡΗΣΗΣ 2,490.97 6,518.65
ΧΡΗΜΑΤΙΚΑ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ ΤΕΛΟΥΣ ΧΡΗΣΗΣ 3,057.93 24,320.14

Προσαρµογές για µεταβολές λογαριασµών κεφαλαίου κίνησης ή που σχετίζονται µε λειτουργικές δρασ/τες:
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3.8.5 Χρηµατοοικονοµικές Πληροφορίες Μεταβολών της Καθαρής Θέσης 30.6.2004 - 30.6.2005 

(Ποσά σε €)

Μετοχικό
Κεφάλαιο

∆ιαφ. από
έκδοση µετοχών

υπέρ το άρτιο
Αποθεµατικά 

Αποθεµατικό
∆ιαθεσίµων προς

πώληση
επενδύσεων

Σωρευµένα
Κέρδη/ Ζηµιές

Σύνολο Ιδίων
Κεφαλαίων

Υπόλοιπα 31.12.2003 94,463,200.00 11,826,852.53 2,228,261.27 108,518,313.80
Υιοθέτηση ∆ΠΧΠ -2,076,641.02 964,780.40 4,634,540.62 3,522,680.00
Υπόλοιπα 01.01.2004 94,463,200.00 11,826,852.53 151,620.25 964,780.40 4,634,540.62 112,040,993.80
Αποτέλεσµα περιόδου 10,994,709.06 10,994,709.06
Φόρος που αναλογεί -177,093.95 -177,093.95
Αξιόγραφα διαθέσιµα προς 
πώληση-αποτίµηση -393,049.96 -393,049.96
Αξιόγραφα διαθέσιµα προς 
πώληση-µεταφορά στα 
αποτελέσµατα -2,271,883.81 -2,271,883.81
Μερίσµατα πληρωθέντα -3,224,000.00 -3,224,000.00
Υπόλοιπα 30.6.2004 94,463,200.00 11,826,852.53 151,620.25 -1,700,153.37 12,228,155.73 116,969,675.14
Αποτέλεσµα περιόδου 10,265,218.65 10,265,218.65
Φόρος που αναλογεί -182,617.54 -182,617.54

Αξιόγραφα διαθέσιµα προς 
πώληση-αποτίµηση - µεταφορά 
στα αποτελέσµατα 2,468,422.41 2,468,422.41
Υπόλοιπα 31.12.2004 94,463,200.00 11,826,852.53 151,620.25 768,269.04 22,310,756.84 129,520,698.66
Αποτέλεσµα περιόδου 10,947,834.86 10,947,834.86
Φόρος που αναλογεί -196,750.73 -196,750.73
Αξιόγραφα διαθέσιµα προς 
πώληση-αποτίµηση 1,967,926.37 1,967,926.37
Αξιόγραφα διαθέσιµα προς 
πώληση-µεταφορά στα 
αποτελέσµατα 272,099.70 272,099.70
Μερίσµατα πληρωθέντα -5,803,200.00 -5,803,200.00
Υπόλοιπα 30.6.2005 94,463,200.00 11,826,852.53 151,620.25 3,008,295.11 27,258,640.97 136,708,608.86

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΜΕΤΑΒΟΛΩΝ ΚΑΘΑΡΗΣ ΘΕΣΗΣ 

 
 

3.8.6 Επεξηγηµατικές Πληροφορίες  

Η Εταιρία έχει συντάξει έκθεση στην οποία παρατίθενται σηµειώσεις και πληροφορίες επί των λογιστικών 
καταστάσεων της 30ης Ιουνίου 2005. Η εν λόγω έκθεση παρατίθενται στο προσάρτηµα του παρόντος 
Ενηµερωτικού ∆ελτίου. 

3.8.7 Κεφαλαιακή ∆ιάρθρωση & Συνολικό Καθαρό Χρηµατοοικονοµικό Χρέος στις 30.6.2005 

Στους πίνακες που ακολουθούν, οι οποίοι έχουν συνταχθεί από την Εταιρία παρουσιάζεται η κεφαλαιακή 
διάρθρωση της Εταιρίας σύµφωνα µε τα στοιχεία των πιο πρόσφατων δηµοσιευµένων λογιστικών καταστάσεων 
στις 30.6.2005, δεδοµένου ότι δεν έχει υπάρξει σηµαντική µεταβολή στη χρηµατοοικονοµική κατάσταση της 
Εταιρίας µετά την ηµεροµηνία αυτή και µέχρι τη σύνταξη του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου 

Η Εταιρία δεν έχει τραπεζικές υποχρεώσεις και η κεφαλαιακή της διάρθρωση αναλύεται ως ακολούθως : 
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(ποσά σε χιλ. ευρώ) 30.6.2005
Βραχυπρόθεσµος ∆ανεισµός 0.00

Μακροπρόθεσµος ∆ανεισµός 0.00

Ίδια Κεφάλαια
Μετοχικό Κεφάλαιο 94,463.20
∆ιαφ. από έκδοση µετοχών υπέρ άρτιο 11,826.85
Συσσωρευµένα κέρδη/ζηµιές προηγ. χρήσεων 27,258.64
Αποθεµατικά 3,159.92

ΣΥΝΟΛΟ 136,708.61  
 

Οι καθαρές χρηµατοοικονοµικές υποχρεώσεις της Εταιρίας στις 30.6.2005 έχουν ως εξής : 

30.6.2005
Ι. Ταµείο 1.44
ΙΙ. Καταθέσεις Όψεως 818.70
ΙΙΙ. Καταθέσεις Προθεσµίας 23,500.00
IV. Ρευστότητα (IV) =(I)+(II)+(III) 24,320.14

V. Βραχυπρόθεσµες Χρηµατοοικονοµικές Απαιτήσεις 0.00

VI. Βραχυπρόθεσµες Τραπεζικές Υποχρεώσεις 0.00
VII. Βραχυπρόθεσµο Μέρος Μακρ/σµων τραπεζικών υποχρεώσεων 0.00
VIIΙ. Λοιπές Χρηµ/κες Υποχρεώσεις 0.00
IX. Σύνολο Βραχ/σµων Χρηµ/κων Υποχρεώσεων (VI)+(VII)+(VIII) 0.00
X. Καθαρό Βραχ/σµο Χρέος (IX)-(IV)-(V)) -24,320.14
XI. Μακροπρόθεσµα ∆άνεια 0.00
XIII. Λοιπές Μακροπρόθεσµες Χρηµ/κες Υποχρεώσεις 0.00
XIV. ΒΡΑΧ/ΣΜΟ ΧΡΕΟΣ (XI)+(XII)+(XIII) 0.00
XV. KΑΘΑΡΕΣ ΧΡΗΜ/ΚΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ (X)+(XIV) -24,320.14

(ποσά σε χιλ. ευρώ)

 
  

Οι καθαρές χρηµατοοικονοµικές υποχρεώσεις της Εταιρίας είναι αρνητικές καθώς έχει µηδενικές 
χρηµατοοικονοµικές υποχρεώσεις.  

∆ήλωση για την επάρκεια του κεφαλαίου κίνησης. 

Η διοίκηση της Προόδου δηλώνει ότι κατά την άποψη της, το κεφαλαίο κίνησης της Εταιρίας για τους επόµενους 
12 µήνες επαρκεί για τις τρέχουσες δραστηριότητές της. Ωστόσο σηµειώνεται ότι το ∆.Σ. της Εταιρίας έχει 
υπογράψει σχέδιο σύµβασης συγχώνευσης µε την Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias για την απορρόφησή της 
από την τελευταία, η οποία τελεί υπό την αίρεση των εγκρίσεων από τις Γενικές Συνελεύσεις των 
συγχωνευόµενων εταιριών και της λήψης ων σχετικών εγκρίσεων από τις εγκριτικές αρχές. Εφόσον η 
συγχώνευση ολοκληρωθεί, το κεφάλαιο κίνησης της Εταιρίας θα ενσωµατωθεί στο κεφάλαιο κίνησης της EFG 
Eurobank Ergasias. 
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33..99  ΣΣΣΥΥΥΝΝΝΑΑΑΛΛΛΛΛΛΑΑΑΓΓΓΕΕΕΣΣΣ    ΜΜΜΕΕΕ    ΣΣΣΥΥΥΝΝΝ∆∆∆ΕΕΕΟΟΟΜΜΜΕΕΕΝΝΝΑΑΑ    ΜΜΜΕΕΕΡΡΡΗΗΗ       

Σύµφωνα µε ∆ήλωση της Εταιρίας δεν υπάρχουν άλλες συναλλαγές µε συνδεδεµένα πρόσωπα, όπως αυτά 
ορίζονται από τον Κανονισµό 1606/2002 και ορίζονται εννοιολογικά στις διατάξεις του σχετικού Προτύπου (∆ΛΠ 
24) εκτός αυτών που παρατίθενται παρακάτω, σύµφωνα µε την Ενότητα 19 του παραρτήµατος Ι του Κανονισµού 
809/2004 και όλες οι συναλλαγές µε συνδεόµενα µέρη έχουν συναφθεί σύµφωνα µε τους όρους της αγοράς.  

Οι συναλλαγές αυτές περιγράφονται ως ακολούθως : 

3.9.1.1 Εταιρίες µε Κοινή ∆ιοίκηση  

Υπάρχουν κοινά µέλη στα ∆.Σ. και τις Επενδυτικές Επιτροπές των εταιριών του Οµίλου Eurobank, ως εξής : 

ΟΝΟΜΑ ΤΡΑΠΕΖΑ EFG 
EUROBANK ERGASIAS EFG ASSET MANAGEMENT Α.E.Π.E.Υ.

Βασίλης Πατίκης - ∆ιευθυντής τµήµατος Επενδυτικής Στρατηγικής

Aντώνιος Μπίµπας Mέλος ∆.Σ. -
Αλέξανδρος Τσουκόπουλος - Μέλος Επενδυτικής Επιτροπής  
 

3.9.1.2 ∆ιεταιρικές Συναλλαγές Οµίλου  2002-2004 & 1.1-30.6.2005 

Η φύση των παραπάνω συναλλαγών απορρέει από τις συµβάσεις που έχει συνάψει η Εταιρία µε τα Συνδεόµενη 
µέρη και το Βασικό της Μέτοχο και περιγράφονται στο κεφάλαιο 2.5 «Σηµαντικές Συµβάσεις» και σύµφωνα µε τη 
∆ήλωση της  Εταιρίας οι συναλλαγές διέπονται από τους κανόνες και συνήθεις όρους της εργασίας.   

Οι παρακάτω πίνακες έχουν συνταχθεί από την Εταιρία, για τη χρήση 2004 µόνο έχουν ελεγχθεί από τον κ. Ριρή 
της PricewaterhouseCoopers και παρουσιάζουν τις συναλλαγές της Εταιρίας µε συνδεόµενα µέρη κατά τις 
χρήσεις 2002-2004 και οι οποίες ορίζονται εννοιολογικά στις διατάξεις του σχετικού ∆ιεθνούς Λογιστικού 
Προτύπου (∆ΛΠ 24). 

ΠΡΟΟ∆ΟΣ EFG EUROBANK
ERGASIAS

EFG TELESIS
FINANCE

EFG EUROBANK
ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ ΣΥΝΟΛΟ 

ΠΡΟΟ∆ΟΣ - 452,237.39 0.00 0.00 452,237.39
EFG EUROBANK ERGASIAS 115,330.00 - - - 115,330.00
EFG TELESIS FINANCE 869,241.42 - - - 869,241.42
EFG EUROBANK ΧΡΗΜ/ΚΗ 64,615.06 - - - 64,615.06
ΣΥΝΟΛΟ 1,049,186.48 452,237.39 0.00 0.00 1,501,423.87

ΠΡΟΟ∆ΟΣ EFG EUROBANK
ERGASIAS

EFG TELESIS
FINANCE

EFG EUROBANK
ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ ΣΥΝΟΛΟ 

ΠΡΟΟ∆ΟΣ 2,899.04 190,787.04 0.00 193,686.08
EFG EUROBANK ERGASIAS 17,015,422.36 - - - 17,015,422.36
EFG TELESIS FINANCE 0.00 - - - 0.00
EFG EUROBANK ΧΡΗΜ/ΚΗ 0.00 - - - 0.00
ΣΥΝΟΛΟ 17,015,422.36 2,899.04 190,787.04 0.00 17,209,108.44

∆ΙΕΤΑΙΡΙΚΕΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΕΣ  
ΧΡΗΣΗΣ 2002

∆ΙΕΤΑΙΡΙΚΑ ΥΠΟΛΟΙΠΑ 
31.12.2002

Έξοδα της 

Έσ
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α 
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Χρεωστικό Υπόλοιπο
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Τα έσοδα που εµφανίζονται στον παραπάνω πίνακα αφορούν τόκους που εισπράττει η Εταιρία από τα 
διαθέσιµά της που διατηρεί στην EFG Eurobank Ergasias (χρεωστικό υπόλοιπο).  

Κατά τη χρήση 2002, περίπου 12,1% του κύκλου εργασιών της Εταιρίας αφορά συναλλαγές µε συνδεόµενα 
µέρη. 
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ΠΡΟΟ∆ΟΣ EFG EUROBANK
ERGASIAS

EFG TELESIS
FINANCE

EFG EUROBANK
ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ ΣΥΝΟΛΟ 

ΠΡΟΟ∆ΟΣ 323,145.60 0.00 0.00 323,145.60
EFG EUROBANK ERGASIAS 112,285.34 - - - 112,285.34
EFG TELESIS FINANCE 784,250.89 - - - 784,250.89
EFG EUROBANK ΧΡΗΜ/ΚΗ 229,092.61 - - - 229,092.61
ΣΥΝΟΛΟ 1,013,343.50 323,145.60 0.00 0.00 1,219,681.83

ΠΡΟΟ∆ΟΣ EFG EUROBANK
ERGASIAS

EFG TELESIS
FINANCE

EFG EUROBANK
ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ ΣΥΝΟΛΟ 

ΠΡΟΟ∆ΟΣ 3,989.60 217,325.17 53,922.44 275,237.21
EFG EUROBANK ERGASIAS 2,461,529.59 - - - 2,461,529.59
EFG TELESIS FINANCE 0.00 - - - 0.00
EFG EUROBANK ΧΡΗΜ/ΚΗ 216,641.77 - - - 216,641.77
ΣΥΝΟΛΟ 2,461,529.59 3,989.60 217,325.17 53,922.44 2,736,766.80

∆ΙΕΤΑΙΡΙΚΑ ΥΠΟΛΟΙΠΑ 
31.12.2003

Πι
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Υπ
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πο

 
Έξοδα της 

Έσ
οδ

α 
τη
ς 

Χρεωστικό Υπόλοιπο

∆ΙΕΤΑΙΡΙΚΕΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΕΣ  
ΧΡΗΣΗΣ 2003

 
Κατά τη χρήση 2003, περίπου 3,7% του κύκλου εργασιών της Εταιρίας αφορά συναλλαγές µε συνδεόµενα µέρη. 

ΠΡΟΟ∆ΟΣ EFG EUROBANK
ERGASIAS

EFG TELESIS
FINANCE

EFG EUROBANK
ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ ΣΥΝΟΛΟ 

ΠΡΟΟ∆ΟΣ 71,034.61 0.00 0.00 71,034.61
EFG EUROBANK ERGASIAS 144,949.78 - - - 144,949.78
EFG TELESIS FINANCE 960,903.08 - - - 960,903.08
EFG EUROBANK ΧΡΗΜ/ΚΗ 96,220.50 - - - 96,220.50
ΣΥΝΟΛΟ 1,202,073.36 71,034.61 0.00 0.00 1,273,107.97

ΠΡΟΟ∆ΟΣ EFG EUROBANK
ERGASIAS

EFG TELESIS
FINANCE

EFG EUROBANK
ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ ΣΥΝΟΛΟ 

ΠΡΟΟ∆ΟΣ 11,915.27 250,256.37 0.00 262,171.64
EFG EUROBANK ERGASIAS 2,518,875.84 - - - 2,518,875.84
EFG TELESIS FINANCE 0.00 - - - 0.00
EFG EUROBANK ΧΡΗΜ/ΚΗ 0.00 - - - 0.00
ΣΥΝΟΛΟ 2,518,875.84 11,915.27 250,256.37 0.00 2,781,047.48

∆ΙΕΤΑΙΡΙΚΑ ΥΠΟΛΟΙΠΑ 
31.12.2004

∆ΙΕΤΑΙΡΙΚΕΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΕΣ  
ΧΡΗΣΗΣ 2004

Έξοδα της 
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Χρεωστικό Υπόλοιπο

Πι
στ
ωτ

ικό
 

Υπ
όλ
οι
πο

 

 
Κατά τη χρήση 2004, περίπου 0,4% του κύκλου εργασιών της Εταιρίας αφορά συναλλαγές µε συνδεόµενα µέρη. 

Οι παρακάτω πίνακες έχουν συνταχθεί από την Εταιρία, έχουν επισκοπηθεί από τον κ. Παπαγεωργίου της 
PricewaterhouseCoopers και παρουσιάζουν για την περίοδο 1.1.-30.6.2005 τις συναλλαγές, οι οποίες ορίζονται 
εννοιολογικά στις διατάξεις του σχετικού ∆ιεθνούς Λογιστικού Προτύπου.(∆ΛΠ 24). 



Ενηµερωτικό ∆ελτίο – έκδοση 3η                                         72  

ΠΡΟΟ∆ΟΣ EFG EUROBANK
ERGASIAS

EFG TELESIS
FINANCE

EFG EUROBANK
ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ ΣΥΝΟΛΟ 

ΠΡΟΟ∆ΟΣ - 65,372.74 0.00 0.00 65,372.74
EFG EUROBANK ERGASIAS 105,573.04 - - - 105,573.04
EFG TELESIS FINANCE 274,610.41 - - - 274,610.41
EFG EUROBANK ΧΡΗΜ/ΚΗ 120,169.25 - - - 120,169.25
ΣΥΝΟΛΟ 500,352.70 65,372.74 0.00 0.00 445,556.19

ΠΡΟΟ∆ΟΣ EFG EUROBANK
ERGASIAS

EFG TELESIS
FINANCE

EFG EUROBANK
ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΗ ΣΥΝΟΛΟ 

ΠΡΟΟ∆ΟΣ - 6,250.68 541,809.70 0.00 548,060.38
EFG EUROBANK ERGASIAS 18,318,704.50 - - - 18,318,704.50
EFG TELESIS FINANCE 0.00 - - - 0.00
EFG EUROBANK ΧΡΗΜ/ΚΗ 0.00 - - - 0.00
ΣΥΝΟΛΟ 18,318,704.50 6,250.68 541,809.70 0.00 18,866,764.88

Πι
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∆ΙΕΤΑΙΡΙΚΕΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΕΣ 
ΠΕΡΙΟ∆ΟΥ 1.1.- 30.6.2005

Έξοδα της 
Έσ

οδ
α 
τη
ς 

∆ΙΕΤΑΙΡΙΚΑ ΥΠΟΛΟΙΠΑ 30.6.2005
Χρεωστικό Υπόλοιπο

  

Κατά την περίοδο 1.1.-30.6.2005, περίπου 0,5% του κύκλου εργασιών της Εταιρίας αφορά συναλλαγές µε 
συνδεόµενα µέρη. 
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33..1100  ΣΣΣΗΗΗΜΜΜΑΑΑΝΝΝΤΤΤ ΙΙΙΚΚΚΕΕΕΣΣΣ    ΑΑΑΛΛΛΛΛΛΑΑΑΓΓΓΕΕΕΣΣΣ    ΣΣΣΤΤΤΗΗΗ    ΧΧΧΡΡΡΗΗΗΜΜΜΑΑΑΤΤΤΟΟΟΟΟΟΙΙΙΚΚΚΟΟΟΝΝΝΟΟΟΜΜΜΙΙΙΚΚΚΗΗΗ    ΗΗΗ    ΕΕΕΜΜΜΠΠΠΟΟΟΡΡΡΙΙΙΚΚΚΗΗΗ    ΘΘΘΕΕΕΣΣΣΗΗΗ    ΤΤΤΗΗΗΣΣΣ    ΕΕΕΤΤΤΑΑΑΙΙΙΡΡΡ ΙΙΙΑΑΑΣΣΣ    

Σύµφωνα µε ∆ήλωση της ∆ιοίκησης της Εταιρίας δεν έχει επέλθει καµία σηµαντική αλλαγή στη 
χρηµατοοικονοµική ή εµπορική θέση της Εταιρίας, που να επηρεάζει τα ίδια κεφάλαια, τις δανειακές 
υποχρεώσεις και τα ταµειακά διαθέσιµα της από την ηµεροµηνία σύνταξης της λογιστικής κατάστασης 
30.6.2005 έως σήµερα. 

Στις 19.7.2005 το ∆.Σ. της Εταιρίας υπέγραψε Σχέδιο Σύµβασης Συγχώνευσης µε την Τράπεζα EFG Eurobank 
Ergasias. Εφόσον η συγχώνευση λάβει τις απαιτούµενες εγκρίσεις από τις Γενικές Συνελεύσεις των δυο 
εταιριών και τις αρµόδιες αρχές, η Εταιρία θα πάψει να υφίσταται ως νοµικό πρόσωπο και θα την 
υποκαταστήσει η Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias σε όλα τα δικαιώµατα, απαιτήσεις και υποχρεώσεις της. Η 
διαχείριση του χαρτοφυλακίου της Εταιρίας θα γίνεται πλέον από την Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias. 

 

33..1111  ΒΒΒΑΑΑΣΣΣ ΙΙΙΚΚΚΕΕΕΣΣΣ    ΠΠΠΛΛΛΗΗΗΡΡΡΟΟΟΦΦΦΟΟΟΡΡΡΙΙΙΕΕΕΣΣΣ    ΣΣΣΧΧΧΕΕΕΤΤΤ ΙΙΙΚΚΚΑΑΑ    ΜΜΜΕΕΕ    ΤΤΤΗΗΗΝΝΝ    ΕΕΕΠΠΠΙΙΙΚΚΚΕΕΕΙΙΙΜΜΜΕΕΕΝΝΝΗΗΗ    ΣΣΣΥΥΥΓΓΓΧΧΧΩΩΩΝΝΝΕΕΕΥΥΥΣΣΣΗΗΗ    ΤΤΤΗΗΗΣΣΣ    ΠΠΠΡΡΡΟΟΟΟΟΟ∆∆∆ΟΟΟΥΥΥ    ΜΜΜΕΕΕ    ΤΤΤΗΗΗΝΝΝ    ΤΤΤΡΡΡΑΑΑΠΠΠΕΕΕΖΖΖΑΑΑ    EEEFFFGGG   
EEEUUURRROOOBBBAAANNNKKK   EEERRRGGGAAASSSIIIAAASSS   

Το Σχέδιο Σύµβασης Συγχώνευσης, το οποίο υπογράφηκε µεταξύ των δυο εταιριών ελέγχθηκε από δύο 
ελεγκτικές εταιρίες και υποβλήθηκε στις διατυπώσεις δηµοσιότητας του άρθρου 7β του Κ.Ν. 2190/20, όπως 
ισχύει, µε καταχώριση στο Μητρώο Α.Ε. του Υπουργείου Ανάπτυξης στις 27.7.2005 και δηµοσίευση σχετικών 
ανακοινώσεων στην Εφηµερίδα της Κυβερνήσεως στις 27.7.2005 (Τεύχη Α.Ε. & Ε.Π.Ε. υπ’ αριθ. 8301 & 8302). 

Με βάση το ως ανωτέρω Σχέδιο Σύµβασης Συγχώνευσης, η συγχώνευση των δύο εταιριών θα γίνει µε την 
απορρόφηση της Προόδου (εφεξής «Απορροφώµενη») από την Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias (εφεξής 
«Απορροφώσα»), σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 16 του ν. 2515/97, των άρθρων 1-5 του ν. 2166/93 και 
των άρθρων 69-77 του κ.ν. 2190/20, όπως ισχύουν.  

Η συγχώνευση θα γίνει µε ενοποίηση των στοιχείων ενεργητικού και παθητικού των δύο συγχωνευόµενων 
εταιριών, µε βάση ισολογισµούς µετασχηµατισµού της 13ης Ιουλίου 2005, που συνέταξαν οι συγχωνευόµενες 
εταιρίες για το σκοπό της συγχώνευσης. Ο ισολογισµός µετασχηµατισµού της απορροφώµενης εταιρίας 
Πρόοδος που αποτέλεσε τη βάση για τη συγχώνευση, είναι αυτός της 13ης Ιουλίου 2005 και παρατίθεται στην 
ιστοσελίδα της Εταιρίας, στην ηλεκτρονική διεύθυνση www.progressfund.gr. Ο ισολογισµός µετασχηµατισµού 
και ο προσδιορισµός της λογιστικής αξίας  των περιουσιακών στοιχείων έχουν ελεγχθεί από τον Ορκωτό 
Ελεγκτή κ . Ντζανάτο (ΑΜΣΟΕΛ 11521) της ελεγκτικής εταιρίας Grant Thornton A.E. 

Το µετοχικό κεφάλαιο της Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias µετά τη συγχώνευση θα ισούται µε το άθροισµα 
των µετοχικών κεφαλαίων των συγχωνευόµενων εταιριών, µετά την αφαίρεση της συνολικής ονοµαστικής αξίας 
των µετοχών της Προόδου που ανήκουν στην Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias, (οι οποίες δεν ανταλλάσσονται 
µε µετοχές της Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias, σύµφωνα µε το νόµο, αλλά ακυρώνονται λόγω συγχύσεως) 
πλέον κεφαλαιοποιήσεως µέρους της διαφοράς από αναπροσαρµογή αξίας ακινήτων της Τράπεζας EFG 
Eurobank Ergasias βάσει του ν. 2065/1992, µε παράλληλη µεταβολή της ονοµαστικής αξίας της µετοχής της από 
2,95 ευρώ σε 3,26 ευρώ.  

Το µετοχικό κεφάλαιο της Προόδου ανερχόταν κατά την ηµεροµηνία του ισολογισµού µετασχηµατισµού στις 
13.7.2005 σε 216.814.000 ευρώ, διαιρούµενο σε 80.600.000 ονοµαστικές κοινές µε ψήφο µετοχές, ονοµαστικής 
αξίας 2,69 ευρώ η κάθε µία. Το ανωτέρω µετοχικό κεφάλαιο της Προόδου είναι ολοσχερώς καταβεβληµένο, πλην 
µέρους αυτού, ύψους 121.415.840 ευρώ, το οποίο αποτελεί το ποσό της καλυπτόµενης µε µετρητά παρούσας 
αύξησης. Η κάλυψη και η καταβολή του ποσού της ανωτέρω αύξησης είναι βεβαία, δεδοµένου ότι η Τράπεζα 
EFG Eurobank Ergasias δεσµεύτηκε κατά τη Γ.Σ. των µετόχων της Προόδου στις 4.7.2005 ότι µία ή 
περισσότερες συνδεδεµένες µε αυτήν εταιρίες θα καλύψουν το σύνολο των τυχόν αδιάθετων µετοχών.  

3.11.1 Καθορισµός σχέσης αξιών  και σχέσης ανταλλαγής µετοχών 

Μέτοχοι της Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias µετά τη συγχώνευση θα είναι όλοι οι µέτοχοι των εταιριών που 
συγχωνεύονται. Ο ακριβής αριθµός των µετοχών που θα αποκτήσουν καθορίζεται από τη σχέση ανταλλαγής, η 
οποία προτάθηκε από τα ∆ιοικητικά Συµβούλια των δύο εταιριών και κρίθηκε δίκαιη και εύλογη, από δύο 
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ανεξάρτητους ελεγκτικούς οίκους οι οποίοι διενήργησαν µελέτη συγκριτικής αποτιµήσεως των συγχωνευόµενων 
εταιριών, ήτοι την εταιρία "Deloitte Χατζηπαύλου Σοφιανός & Καµπάνης A.E." (εφεξής "Deloitte") στην οποία 
ανατέθηκε το έργο από τη ∆ιοίκηση της Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias A.E. και την εταιρία "Grant Thornton 
Α.Ε." (εφεξής "Grant Thornton") στην οποία ανατέθηκε το έργο από τη ∆ιοίκηση της Προόδου.  

Οι Γενικές Συνελεύσεις των Μετόχων των συγχωνευόµενων εταιριών θα κληθούν να εγκρίνουν τη σχέση 
ανταλλαγής που πρότειναν τα ∆.Σ. των δύο εταιριών, η οποί ορίσθηκε 7,9 προς 1, ήτοι 7,9 υφιστάµενες µετοχές 
της Προόδου θα ανταλλάσσονται µε 1 νέα µετοχή της Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias. Η εν λόγω σχέση 
ανταλλαγής των µετοχών αντιστοιχεί σε σχέση αξιών µεταξύ των συγχωνευοµένων εταιριών 30,78 προς 1. 

Τα πορίσµατα των εκτιµήσεων της Deloitte µε βάση τις µεθόδους αποτιµήσεως που χρησιµοποιήθηκαν, 
προσδιορίζουν την αξία της Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias ως προς αυτήν της Προόδου µεταξύ 27,535 :1 
και 34,147:1 ενώ τα αντίστοιχα πορίσµατα των εκτιµήσεων της Grant Thornton, προσδιορίζουν εύρος σχέσεως 
αξιών µεταξύ 28,40:1 και 33,72:1. Ως εκ των ανωτέρω, οι ανεξάρτητοι ελεγκτικοί οίκοι, γνωµοδότησαν ότι η 
προτεινόµενη από τα ∆ιοικητικά Συµβούλια των Εταιριών σχέση αξιών και η προτεινόµενη σχέση ανταλλαγής 
µετοχών εµπίπτουν στο εύρος της αντίστοιχης σχέσεως  αξιών που προέκυψε από την αποτίµηση των Εταιριών 
και εποµένως η προτεινόµενη σχέση ανταλλαγής είναι δίκαιη και λογική. 

Σηµειώνεται ότι οι παραπάνω εκθέσεις καταρτίστηκαν σύµφωνα µε τις διατάξεις του Κανονισµού του Χ.Α. και 
µετά από αίτηµα των Εταιριών και διευκρινίζεται ότι τα παραπάνω στοιχεία από τις εκθέσεις περιλαµβάνονται 
στο παρόν έγγραφο αναφοράς µε τη σύµφωνη γνώµη των συντακτών τους και των υπευθύνων προσώπων της 
Εταιρίας που είναι υπεύθυνοι για τη σύνταξη του εγγράφου αναφοράς. 

Κατ’ εφαρµογή των ανωτέρω, κάθε µέτοχος της απορροφώµενης (πλην της Απορροφώσας) θα ανταλλάσσει 7,9  
κοινές ονοµαστικές µετά ψήφου µετοχές ονοµαστικής αξίας €2,69 που κατέχει στην απορροφώµενη, µε 1 κοινή 
ονοµαστική µετά ψήφου µετοχή της Απορροφώσας νέας ονοµαστικής αξίας €3,26 η κάθε µία, ενώ οι µέτοχοι  της 
Απορροφώσας θα συνεχίσουν να κατέχουν τον ίδιο, όπως και πριν τη συγχώνευση, αριθµό µετοχών της 
Απορροφώσας, νέας όµως ονοµαστικής αξίας €3,26 η κάθε µία. 

Η διαπραγµάτευση των µετοχών της Απορροφώσας θα συνεχιστεί απρόσκοπτη, δεδοµένου ότι, βάσει της 
σχέσης αξιών η οποία έχει προταθεί από τα ∆ιοικητικά Συµβούλια των δυο εταιριών, η σχέση ανταλλαγής για 
τους µετόχους της Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias είναι η αριθµητική σχέση 1:1. Συγκεκριµένα, κάθε µέτοχος 
της Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias θα ανταλλάσσει µία κοινή ονοµαστική µετοχή ονοµαστικής αξίας 2,95 
ευρώ που κατέχει µε µία νέα κοινή ονοµαστική µετοχή της Απορροφώσας ονοµαστικής αξίας 3,26 ευρώ.  

Η διαπραγµάτευση στο Χρηµατιστήριο Αθηνών των ήδη εισηγµένων µετοχών της Προόδου θα ανασταλεί δια 
νόµου την επόµενη ηµέρα της καταχώρησης στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών της εγκριτικής απόφασης του 
Υπουργείου Ανάπτυξης για τη συγχώνευση. 

Οι νέες µετοχές που θα εκδοθούν θα δικαιούνται µέρισµα από τα κέρδη της Απορροφώσας της χρήσεως 2005. 

Η ηµεροµηνία έναρξης διαπραγµάτευσης των νέων µετοχών που θα προκύψουν από τη συγχώνευση θα 
ανακοινωθεί εγκαίρως µέσω του Τύπου. 

Η πραγµατοποίηση της ανωτέρω συγχώνευσης τελεί υπό την αίρεση των κατά νόµο απαιτούµενων εγκρίσεων 
των Γενικών Συνελεύσεων των εταιριών καθώς και της έκδοσης όλων των αναγκαίων αδειών των αρµοδίων 
αρχών. 

 

33..1122  ΜΜΜΕΕΕΡΡΡΙΙΙΣΣΣΜΜΜΑΑΑΤΤΤ ΙΙΙΚΚΚΗΗΗ    ΠΠΠΟΟΟΛΛΛΙΙΙΤΤΤ ΙΙΙΚΚΚΗΗΗ       

Οι Εταιρίες Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου διανέµουν στους µετόχους τους κάθε διαχειριστική περίοδο το σύνολο 
των κερδών που πραγµατοποιούν.  

Σχετικά µε τη διανοµή των κερδών της Εταιρίας, το άρθρο 36 του Καταστατικού της προβλέπει ότι µε απόφαση 
της Γενικής Συνέλευσης  : 
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i. Μπορεί να µη διανείµει µέρισµα, είτε προς δηµιουργία εκτάκτου αφορολόγητου αποθεµατικού λοιπών 
εσόδων από κέρδη κεφαλαίου, είτε προς δωρεάν διανοµή µετοχών στους µετόχους κατόπιν αυξήσεως του 
µετοχικού κεφαλαίου, κατά τα ειδικότερα οριζόµενα στις σχετικές διατάξεις του Ν.2190/20.  

ii. κέρδη κεφαλαίου µπορούν να φέρονται σε πίστωση ειδικού αποθεµατικού για την αντιµετώπιση ζηµιών 
µετά την κάλυψη του τριακόσια τοις εκατό (300%) των ιδίων κεφαλαίων της εταιρίας.  

iii. επιτρέπεται η δηµιουργία τακτικού αποθεµατικού, σύµφωνα µε τις διατάξεις του Ν.2190/1920. 

Εφόσον στο τέλος µιας διαχειριστικής περιόδου προκύψει ζηµιά από την αποτίµηση των κινητών αξιών, για την 
κάλυψη της επιτρέπεται ο σχηµατισµός προβλέψεων µέχρι και του συνόλου της ζηµιάς. 

Σύµφωνα µε την παράγραφο 4 του άρθρου 19 του Καταστατικού της, η Εταιρία δεν επιτρέπεται να καταβάλλει, 
κατά τη διάρκεια µιας διαχειριστικής περιόδου, στα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου αµοιβές που υπερβαίνουν 
συνολικά το 1% των κερδών που διανεµήθηκαν κατά την περίοδο αυτή. 

Σύµφωνα µε την παράγραφο 3 του άρθρου 39 του Ν. 3371/2005, η Εταιρία καταβάλει ετήσιο φόρο 0.3%, που 
υπολογίζεται επί του µέσου όρου των επενδύσεών της, σε τρέχουσες τιµές, όπως απεικονίζονται στους 
τριµηνιαίους πίνακες επενδύσεων. 

Η µερισµατική πολιτική της Εταιρίας για την τριετία 2002-2004 απεικονίζεται στον παρακάτω πίνακα : 

(σε χιλ. ευρώ) 2002 2003 2004
Μέρισµα - 3,224.0 5,803.0
% επί των προς διάθεση κερδών - 49.2% 77.2%
Mέρισµα ανά µετοχή - 0.10 0.18

ΜΕΡΙΣΜΑΤΙΚΗ ΠΟΛΙΤΙΚΗ

 
 

Σηµειώνεται ότι η διανοµή µερίσµατος στους Μετόχους από τα κέρδη της χρήσης 2002 δεν ήταν δυνατή, λόγω 
της απαγόρευσης που προκύπτει από την παρ. 1 του άρθρου 44α του Κ.Ν. 2190/20. 

Τα µερίσµατα που διανέµονται στους µετόχους από τα ήδη φορολογηθέντα κέρδη της Εταιρίας, σύµφωνα µε την 
ισχύουσα φορολογική νοµοθεσία, (παρ. 3 του άρθρου 39 του Ν. 3371/2005) απαλλάσσονται παντός φόρου. 
Εποµένως ο µέτοχος δεν έχει καµία φορολογική υποχρέωση επί του ποσού των µερισµάτων που εισπράττει. 

 

33..1133  ∆∆∆ΙΙΙΟΟΟΙΙΙΚΚΚΗΗΗΤΤΤ ΙΙΙΚΚΚΑΑΑ ,,,    ∆∆∆ΙΙΙΑΑΑΧΧΧΕΕΕΙΙΙΡΡΡ ΙΙΙΣΣΣΤΤΤ ΙΙΙΚΚΚΑΑΑ    ΚΚΚΑΑΑΙΙΙ    ΕΕΕΠΠΠΟΟΟΠΠΠΤΤΤ ΙΙΙΚΚΚΑΑΑ    ΌΌΌΡΡΡΓΓΓΑΑΑΝΝΝΑΑΑ    ΚΚΚΑΑΑΙΙΙ    ΑΑΑΝΝΝΩΩΩΤΤΤΕΕΕΡΡΡΑΑΑ    ∆∆∆ΙΙΙΟΟΟΙΙΙΚΚΚΗΗΗΤΤΤ ΙΙΙΚΚΚΑΑΑ    ΣΣΣΤΤΤΕΕΕΛΛΛΕΕΕΧΧΧΗΗΗ       

Σύµφωνα µε το άρθρο 22 του Καταστατικού της Εταιρίας το ανώτατο όργανό της είναι η Γενική Συνέλευση, η 
οποία εκλέγει το ∆ιοικητικό Συµβούλιο.  

Η  Εταιρία διοικείται από το ∆ιοικητικό της Συµβούλιο, σύµφωνα µε τις διατάξεις του καταστατικού της, του Κ.Ν. 
2190/1920 και κάθε ειδικότερης νοµοθετικής ρύθµισης που διέπει τη λειτουργία των Ανωνύµων Εταιριών 
Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου.  

∆ιοικητικά και ∆ιαχειριστικά όργανα της Εταιρίας σύµφωνα µε το άρθρο 13 και 14 του καταστατικού και του 
άρθρου 2.7 του Εσωτερικού Κανονισµού της Εταιρίας αποτελούν το ∆ιοικητικό της Συµβούλιο, ο ∆ιευθύνων 
Σύµβουλος και οι ∆ιαχειριστές της. 

Ως εποπτικό όργανο µε απόφαση του ∆.Σ. της Εταιρίας και σε εφαρµογή των διατάξεων του άρθρου 7 του Ν. 
3016/2002 έχει οριστεί η Επιτροπή Ελέγχου. 

3.13.1 ∆ιοικητικό Συµβούλιο  

Σύµφωνα µε το Καταστατικό της, το ∆.Σ. της Εταιρίας  αποτελείται από  5 έως 11 µέλη, τα οποία εκλέγονται από 
τη Γενική Συνέλευση και έχουν τριετή θητεία. 
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Το παρόν ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας, εκλέχθηκε από την Τακτική Γενική Συνέλευση των Μετόχων της 
Εταιρίας της 27/5/2005 και συγκροτήθηκε σε σώµα µε την ίδια συνεδρίαση του ∆.Σ και η σύνθεση του είναι η 
ακόλουθη: 

Ονοµατεπώνυµο Θέση στο ∆.Σ. Επάγγελµα ∆ιεύθυνση 

Αντώνιος Μπίµπας Πρόεδρος & Εκτελεστικό Μέλος Τραπεζικός Αγ. Νικολάου 35, Γλυφάδα

Άγγελος Τσιχριντζής Αντιπρόεδρος & Ανεξάρτητο µη 
Εκτελεστικό Μέλος ∆ικηγόρος Αγ. Άννης 4, Κηφισιά

Αλέξανδρος Αντωνόπουλος ∆ιευθύνων Σύµβουλος & 
Εκτελεστικό Μέλος Οικονοµολόγος Ιθάκης 79, Άνω Γλυφάδα

Alexander  Zagoreos Μη Εκτελεστικό Μέλος ∆/νων Σύµβουλος Lazard 
Freres Asset Mgt

34 Rosetown Road,
Tombins Cove

Μιλτιάδης Σινιόσογλου-Τοσίτσας Μη Εκτελεστικό Μέλος ∆ικηγόρος παρ' Αρείω Πάγω Ηρ. Αττικού 11, Αθήνα 

Ιωάννης Σακελλαριάδης Ανεξάρτητο µη Εκτελεστικό Μέλος Οικονοµολόγος Ραγκαβή 13, Κηφισιά

∆ηµήτριος Γεωργούτσος Μη Εκτελεστικό Μέλος Οικονοµολόγος Παραδείσου 6,
Αγ. Παρασκευή  

Η θητεία του ανωτέρω ∆ιοικητικού Συµβουλίου λήγει στις 30/6/2008. 

Σύµφωνα µε τον Εσωτερικό Κανονισµό της Εταιρίας µε απόφασή του το ∆.Σ. καθορίζει τις αρµοδιότητες των 
εκτελεστικών και µη εκτελεστικών µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου καθώς και τη σύσταση ειδικών επιτροπών 
εποπτείας της Εταιρίας, σύµφωνα πάντοτε µε τα προβλεπόµενα από την εκάστοτε νοµοθεσία και το καταστατικό 
της.   

Τα εκτελεστικά µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου ασχολούνται εν γένει µε την παρακολούθηση και επίβλεψη των 
εργασιών της Εταιρίας ενώ τα µη εκτελεστικά µε τη διασφάλιση και προαγωγή των συµφερόντων της Εταιρίας.  
Το ∆.Σ. περιλαµβάνει 5 µη εκτελεστικά µέλη εκ των οποίων οι κ.κ. Σακελλαριάδης και Τσιχριντζής είναι 
ανεξάρτητα µη εκτελεστικά µέλη, όπως προβλέπεται από τις διατάξεις του Ν. 3016/2002. 

Το ∆.Σ. συγκαλείται µε πρόσκληση του Προέδρου και συνεδριάζει στην έδρα της Εταιρίας. Οι αρµοδιότητες του 
περιγράφονται στο άρθρο 14 του Καταστατικού της Εταιρίας ενώ σύµφωνα µε το άρθρο 13, δεν µπορούν να 
είναι µέλη του ∆.Σ. συγχρόνως πρόσωπα που συνδέονται µεταξύ τους µε συγγένεια µέχρι και του τρίτου 
βαθµού, εξ αίµατος ή αγχιστείας. 

Ακολουθούν σύντοµα βιογραφικά σηµειώµατα των µελών του ∆.Σ. της Εταιρίας :  

ΑΝΤΩΝΙΟΣ ΜΠΙΜΠΑΣ – ΠΡΟΕ∆ΡΟΣ ∆.Σ. 

Γεννήθηκε το 1933. Ξεκίνησε τη σταδιοδροµία του στον τραπεζικό χώρο το Νοέµβριο του 1949. Κατείχε 
διευθυντικές θέσεις στην Εµπορική Τράπεζα & την American Express Bank και διετέλεσε Γενικός ∆ιευθυντής, 
∆/νων Σύµβουλος & Πρόεδρος ∆.Σ. στην πρώην Τράπεζα Εργασίας. Σήµερα είναι µέλος του ∆ιοικητικού 
Συµβουλίου της EFG Eurobank Ergasias. 

ΆΓΓΕΛΟΣ ΤΣΙΧΡΙΝΤΖΗΣ – ΑΝΤΙΠΡΟΕ∆ΡΟΣ ∆.Σ. 

Γεννήθηκε το 1961. Είναι πτυχιούχος της Νοµικής Σχολής του Πανεπιστηµίου Αθηνών (1984) και κάτοχος 
διδακτορικού διπλώµατος από το Πανεπιστήµιο του Harvard (1986). Έχει εργασθεί ως Ερευνητικό Στέλεχος στο 
Πανεπιστήµιο του Harvard (1986-1988) και άσκησε δικηγορία στη Βοστόνη (ΗΠΑ) σε θέµατα τραπεζικού 
δικαίου. Παράλληλα µε τη δικηγορία συµµετέχει σε διοικητικά συµβούλια εταιριών του ιδιωτικού τοµέα. Έχει 
διατελέσει σύµβουλος διοικήσεως της Ε.Τ.Ε.  

ΑΛΕΞΑΝ∆ΡΟΣ ΑΝΤΩΝΟΠΟΥΛΟΣ – ∆/ΝΩΝ ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ  

Γεννήθηκε το 1968. Είναι πτυχιούχος του Μαθηµατικού Τµήµατος του Πανεπιστηµίου Αθηνών και κάτοχος M.Sc. 
Operational Research από το London School of Economics and Political Science και ΜΒΑ σε Finance από το 
Imperial College του Λονδίνου. Έχει συνεργαστεί ως ερευνητής µε την S.G. Warburg Securities και έχει 
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διατελέσει σε διευθυντικές θέσεις στον τοµέα της Επενδυτικής Τραπεζικής της πρώην Τράπεζας Εργασίας και 
της Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias. Συµµετείχε επίσης σε ∆ιοικητικά Συµβούλια εταιριών του Οµίλου της 
Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias. Στην Εταιρία εργάζεται από τον Οκτώβριο του 2001 εκτελώντας χρέη Γενικού 
∆ιευθυντή και από τις 12.04.2005 ανέλαβε τα καθήκοντα του ∆ιευθύνοντος Συµβούλου. 

ALEXANDER  ZAGOREOS -  ΜΕΛΟΣ ∆.Σ.  

Γεννήθηκε το 1937. Είναι πτυχιούχος του Columbia College και κάτοχος ΜΒΑ και MSc of International Affairs του 
Columbia University of New York. ∆ιαθέτει εµπειρία 31 ετών στον τοµέα των επενδύσεων µε ειδίκευση σε 
χρηµατοοικονοµικά προϊόντα αναδυόµενων αγορών. Σήµερα είναι ∆ιευθύνων Σύµβουλος στη Lazard Asset 
Management, Νέα Υόρκη (ΗΠΑ) και συµµετέχει ως Μέλος ∆.Σ. σε διοικητικά συµβούλια επενδυτικών εταιριών 
και µη κερδοσκοπικών οργανισµών. 

ΜΙΛΤΙΑ∆ΗΣ ΣΙΝΙΟΣΟΓΛΟΥ-ΤΟΣΙΤΣΑΣ – ΜΕΛΟΣ ∆.Σ. 

Γεννήθηκε το 1941. Είναι πτυχιούχος του Παντείου Πανεπιστηµίου Πολιτικών και Κοινωνικών Επιστηµών (1964) 
και της Σχολής Νοµικών και Οικονοµικών Επιστηµών του Αριστοτελείου Πανεπιστηµίου Θεσσαλονίκης (1968). 
Παράλληλα µε τη δικηγορία (δικηγόρος παρ' Αρείω Πάγο) διατελεί νοµικός σύµβουλος και µέλος ∆ιοικητικών 
Συµβουλίων εταιριών του ιδιωτικού τοµέα. Από το 1981 έως σήµερα είναι επίσης ∆ιαιτητής στο Ναυτικό 
Επιµελητήριο Ελλάδος.  

ΙΩΑΝΝΗΣ ΣΑΚΕΛΛΑΡΙΑ∆ΗΣ -ΜΕΛΟΣ ∆.Σ. 

Γεννήθηκε το 1958. Είναι πτυχιούχος στη Φυσική & Χηµεία από το Πανεπιστήµιο Paul Sabatier στη Γαλλία, και 
πτυχιούχος στη Χηµεία από το Πανεπιστήµιο Αθηνών. Είναι επίσης κάτοχος ΜΒΑ από το INSEAD της Γαλλίας. 
Έχει διατελέσει σε διευθυντικές θέσεις στην Johnson & Johnson Hellas και στην εταιρία Σαράντης Α.Ε. Από το 
2001 έως και σήµερα είναι ∆ιευθύνων Σύµβουλος στην εταιρία Omikron Group A.E. 

∆ΗΜΗΤΡΙΟΣ ΓΕΩΡΓΟΥΤΣΟΣ - ΜΕΛΟΣ ∆.Σ. 

Γεννήθηκε το 1960. Είναι πτυχιούχος στις Οικονοµικές Επιστήµες από το Πανεπιστήµιο Αθηνών, κάτοχος M.Sc. 
στα Οικονοµικά από το London School of Economics και ∆ιδακτορικού ∆ιπλώµατος στα Οικονοµικά από το 
Πανεπιστήµιο Essex της Μεγάλης Βρετανίας. Στο παρελθόν έχει διατελέσει οικονοµολόγος στην Τράπεζα της 
Ελλάδος και συµµετείχε σε χρηµατοδοτούµενες µελέτες από διεθνείς οργανισµούς και εταιρίες. Σήµερα είναι 
αναπληρωτής καθηγητής στο Οικονοµικό Πανεπιστήµιο Αθηνών και συµµετέχει σε Επενδυτικές Επιτροπές 
εταιριών επενδύσεων. 

3.13.2 ∆ιευθύνων Σύµβουλος & Γενικός ∆ιευθυντής  

Με την από 12.04.2005 απόφαση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας ∆ιευθύνων Σύµβουλος και Γενικός 
∆ιευθυντής της Εταιρίας έχει οριστεί ο κ. Αλέξανδρος Αντωνόπουλος. Σύντοµο βιογραφικό σηµείωµα του κ. 
Αντωνόπουλου παρατίθεται στην παραπάνω ενότητα για το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας. 

Ο ∆ιευθύνων Σύµβουλος, ο οποίος λογοδοτεί στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο έχει και τα ακόλουθα καθήκοντα: 

- Παρακολουθεί την αγορά και τον ηµερήσιο τύπο προκειµένου να ενηµερώνει σχετικά το ∆.Σ.   

- Συντονίζει και εποπτεύει το σύνολο των δραστηριοτήτων και επιµέρους εργασιών της Εταιρίας καθώς και 
την Επενδυτική Επιτροπή και τους ∆ιαχειριστή/ές, ενηµερώνει το ∆ιοικητικό Συµβούλιο σε τακτά χρονικά 
διαστήµατα και λαµβάνει κατευθύνσεις και για την αντιµετώπιση των προβληµάτων.  

- Είναι υπεύθυνος για τα θέµατα προσωπικού, λαµβάνοντας τις σχετικές αποφάσεις σε συνεργασία µε το 
∆ιοικητικό Συµβούλιο.  

- Επικοινωνεί µε τις Τράπεζες, τις Χρηµατιστηριακές εταιρίες και Ε.Π.Ε.Υ. σχετικά µε τις εξελίξεις στην 
κεφαλαιαγορά και τη χρηµαταγορά και ενηµερώνει το ∆.Σ. όπου και όταν κρίνεται απαραίτητο. 

- Αποφασίζει σχετικά µε την παράσταση της Εταιρίας στις γενικές συνελεύσεις των µετόχων ή στις ιδιαίτερες 
συνελεύσεις, εκπροσωπεί την Εταιρία ύστερα από συνεννόηση µε το ∆ιοικητικό Συµβούλιο ή ορίζει 
εκπρόσωπο της Εταιρίας. 
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Επιπλέον καθήκοντα στο ∆ιευθύνοντα Σύµβουλο αναθέτονται µε απόφαση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου. 

3.13.3 ∆ιαχειριστές 

Οι ∆ιαχειριστές του συνόλου των επενδύσεων της Εταιρίας σε κινητές αξίες και λοιπά χρηµατοοικονοµικά 
προϊόντα, ορίζονται µε απόφαση του ∆.Σ. στην οποία καθορίζονται και οι ειδικότερες αρµοδιότητες τους. Οι 
∆ιαχειριστές αποφασίζουν, αφού λάβουν υπόψη τις αναλύσεις και επενδυτικές συµβουλές που περιέχονται στα 
πρακτικά της Επιτροπής Επενδύσεων, για την εκτέλεση των διαχειριστικών πράξεων. 

Με αποφάσεις του ∆.Σ. της Εταιρίας ∆ιαχειριστές έχουν οριστεί οι κ.κ. Αλέξανδρος Αντωνόπουλος και 
Κωνσταντίνος  Παναγούλιας.  

Παρακάτω παρουσιάζεται σύντοµο βιογραφικό του κ. Παναγούλια : 

ΚΩΝΣΤΑΝΤΙΝΟΣ ΠΑΝΑΓΟΥΛΙΑΣ – ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΤΗΣ  

Γεννήθηκε το 1950 στο νοµό Αρκαδίας. Το 1968 ορίσθηκε στην Εµπορική Τράπεζα Ελλάδος στο τµήµα 
Εξυπηρέτησης Πελατών και έµεινε εκεί µέχρι το 1973.  Το 1973 έως το 1975 εργαζόταν στη Bank of America στο 
τµήµα Εισαγωγών Εξαγωγών στην Αθήνα. Το 1975 ορίσθηκε στην Τράπεζα Εργασίας ως ∆ιευθυντής ∆ιαφόρων 
Καταστηµάτων. Από το 2000 εργάζεται στην Τράπεζα Eurobank Ergasias και ειδικότερα στο τµήµα ∆ιεύθυνσης 
Τραπεζικής Επιχειρήσεων ως τοµεάρχης. Υπήρξε µέλος ∆.Σ. διαφόρων εταιριών του χρηµατοοικονοµικού 
χώρου, όπως Χρηµατιστηριακή Εργασίας ΑΧΕ, Πληροφορική Εργασίας και της EFG Business Services όπου 
παραµένει ακόµη.   

3.13.4 Επιτροπή Ελέγχου  

Σύµφωνα µε το από 28.5.2003 πρακτικό ∆.Σ. αποφασίστηκε η συγκρότηση σε σώµα της Επιτροπής Ελέγχου, η 
οποία εποπτεύει τη λειτουργία του τµήµατος εσωτερικού ελέγχου της Εταιρίας, σε εφαρµογή του άρθρου 7 του 
Ν. 3016/2002.  

Η Επιτροπή Ελέγχου ορίζεται από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο και αποτελείται από ένα έως τρία µη εκτελεστικά 
µέλη του. Σύµφωνα µε απόφαση του ∆.Σ. της 28ης Μαΐου 2003 ορίστηκε µέλος της ο κ. Μ. Σινιόσογλου - 
Τοσίτσας, µέλος του ∆ιοικητικού Συµβουλίου. 

Σύµφωνα µε το άρθρο 15 του Καταστατικού, η Εταιρία εκπροσωπείται από το ∆.Σ. ενώ ο Πρόεδρος ή του ∆.Σ. ή 
αναπληρωτής του φέρει την αρµοδιότητα να εκπροσωπεί δικαστικά και εξώδικα την Εταιρία. 

Σύµφωνα µε την από 12/4/2005 συνεδρίαση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας ορίζονται τα εξής : 

1. Οι πράξεις διαχείρισης του χαρτοφυλακίου της Εταιρίας (ενδεικτικά και όχι περιοριστικά: αγορές ή 
πωλήσεις µετοχών, οµολογιών, οµολόγων και λοιπών κινητών αξιών, συµµετοχή της Εταιρίας στο αρχικό 
κεφάλαιο ανωνύµων εταιριών ή στην αύξηση αυτού κ.α.) διενεργούνται από τους κ.κ. Αλέξανδρο 
Αντωνόπουλο και Κωνσταντίνο Παναγούλια, οι οποίοι θα ενεργούν ανά δύο και θα εκπροσωπούν και θα 
δεσµεύουν την Εταιρία ενώπιον τρίτων –φυσικών ή νοµικών προσώπων– χωρίς κανένα περιορισµό σχετικά 
µε όλες τις πράξεις διαχείρισης.  

2. Οι κ.κ. Αντώνιος Μπίµπας, Αλέξανδρος Αντωνόπουλος και Κωνσταντίνος Παναγούλιας, υπογράφοντες ανά 
δύο, εκπροσωπούν και δεσµεύουν την Εταιρία για την κίνηση όλων των λογαριασµών καταθέσεων 
(καταθέσεις, αναλήψεις κ.α.) της Εταιρίας σε όλες τις τράπεζες, ελληνικές και ξένες, είτε στην Ελλάδα είτε 
στο εξωτερικό, και τη διενέργεια, επ’ ονόµατι και για λογαριασµό της Εταιρίας, κάθε σχετικής µε τη κίνηση 
των λογαριασµών πράξης, όπως είσπραξη εµβασµάτων και εν γένει χρηµάτων που οφείλονται στην 
Εταιρία, έκδοση, οπισθογράφηση και εξόφληση επιταγών, και υπογραφή εντολών κάθε είδους µεταφοράς 
χρηµάτων από τραπεζικούς λογαριασµούς της Εταιρίας.  

3. Σε θέµατα σύναψης, τροποποίησης ή καταγγελίας σύµβασης εργασίας εν γένει, η Εταιρία δεσµεύεται µε τις 
από κοινού υπογραφές του Προέδρου του ∆.Σ. της Εταιρίας κ. Αντώνιου Μπίµπα και της κας ∆έσποινας 
Γιούργα. 



Ενηµερωτικό ∆ελτίο – έκδοση 3η                                         79  

4. Επί παντός άλλου θέµατος, µε εξαίρεση αυτών που ο νόµος ή το καταστατικό προβλέπει συλλογική 
ενέργεια, η Εταιρία εκπροσωπείται έναντι του ∆ηµοσίου και οποιουδήποτε τρίτου, φυσικού ή νοµικού 
προσώπου δηµοσίου ή ιδιωτικού δικαίου, και δεσµεύεται µε τις από κοινού υπογραφές των κ.κ. Αντώνιου 
Μπίµπα και Αλέξανδρου Αντωνόπουλου. 

Σύµφωνα µε το άρθρο 20 του Καταστατικού της Εταιρίας, απαγoρεύεται στoυς µετέχovτες στη διεύθυνση της 
Εταιρίας Συµβούλους, και στους ∆ιευθυντές της vα εvεργoύv κατ' επάγγελµα χωρίς την άδεια της Γεvικής 
Συvέλευσης για ίδιo λογαριασµό ή για λογαριασµό τρίτωv πράξεις πoυ υπάγovται στoυς επιδιωκόµεvoυς από 
την εταιρία σκoπoύς, και να µετέχουν, ως oµόρρυθµoι εταίρoι, εταιριών που επιδιώκουν τους ίδιους σκοπούς, 
vα είvαι διαχειριστές εταιριών Περιορισµένης Ευθύvης ή διευθύvovτες σύµβoυλoι ή ∆ιευθυvτές Αvωvύµωv 
Εταιριώv που έχουν το σκοπό αυτό. Οι Τραπεζικές Εταιρίες δεv εµπίµπτoυv στηv απαγόρευση τoυ παρόvτoς 
άρθρoυ. 

Όλα τα µέλη του ∆.Σ. και τα διευθυντικά στελέχη της Εταιρίας έχουν Ελληνική υπηκοότητα. Η ταχυδροµική 
διεύθυνση των µελών του ∆.Σ. της Εταιρίας και των διευθυντικών στελεχών της είναι η έδρα της Εταιρίας, 
Πραξιτέλους 40-44, 105 51 Αθήνα. 

Οι συνολικές µετοχές της Εταιρίας που κατείχαν, την 4η Ιουλίου 2005, τα µέλη του διοικητικού συµβουλίου της 
Εταιρίας ανέρχονταν συνολικά σε 204.00 µετοχές και τα εκτελεστικά στελέχη δεν κατείχαν µετοχές της Εταιρίας. 
Συγκεκριµένα, ο κ. Μπίµπας κατέχει 200,000 µετοχές ενώ 4,000 µετοχές κατέχει ο κ. Σινιόσογλου-Τοσίτσας. 

∆εν υφίσταται πρόγραµµα δικαιώµατος αγοράς µετοχών για τα µέλη του ∆.Σ. και τους ∆ιαχειριστές της.  

3.13.5 Εταιρική ∆ιακυβέρνηση  

Τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου διακρίνονται σύµφωνα µε τα άρθρα 3 και επόµενα του Ν.3016/2002, σε 
εκτελεστικά, τα οποία δύναται να απασχολούνται ή να παρέχουν τις υπηρεσίες τους στην Εταιρία και µη 
εκτελεστικά τα οποία ασκούν αποκλειστικά τα καθήκοντα µέλους του ∆ιοικητικού Συµβουλίου. 

Τα εκτελεστικά µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου ασχολούνται εν γένει µε την παρακολούθηση και επίβλεψη των 
εργασιών της Εταιρίας  ενώ τα µη εκτελεστικά µε τη διασφάλιση και προαγωγή των συµφερόντων της Εταιρίας. 
Εκτελεστικά µέλη είναι ο Πρόεδρος και ο ∆ιευθύνων Σύµβουλος, όταν τους εκχωρούνται οι αρµοδιότητες που 
ορίζονται στο άρθρο 13 του καταστατικού της Εταιρίας. Μη εκτελεστικά µέλη είναι τα µέλη του ∆ιοικητικού 
Συµβουλίου, που δεν έχουν απασχόληση στην Εταιρία µε σχέση εξαρτηµένης εργασίας ή µε σύµβαση έργου, 
ούτε παρέχουν µε οποιοδήποτε άλλο τρόπο τις υπηρεσίες τους στην Εταιρία. Ο αριθµός των µη εκτελεστικών 
µελών δεν µπορεί να είναι µικρότερος του 1/3 του συνολικού αριθµού των µελών. Αν προκύψει κλάσµα 
στρογγυλοποιείται στον επόµενο ακέραιο αριθµό. Μεταξύ των µη εκτελεστικών µελών πρέπει να υπάρχουν δύο 
(2) τουλάχιστον ανεξάρτητα µέλη. Η ιδιότητα των µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου ως εκτελεστικών ή µη 
ορίζεται από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο. Τα ανεξάρτητα µέλη ορίζονται από τη Γενική Συνέλευση.  

Σηµειώνεται ότι στις 8 Ιουλίου 2005, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας ενέκρινε νέο εσωτερικό κανονισµό σε 
συµµόρφωση µε το νόµο περί εταιρικής διακυβέρνησης και τον κανονισµό συµπεριφοράς των εισηγµένων στο 
Χ.Α. εταιριών (απόφαση 5/204/14.11.2000 της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς). Ο νέος εσωτερικός κανονισµός έχει 
τεθεί σε εφαρµογή και η εφαρµογή του νέου οργανογράµµατος ολοκληρώθηκε µε τη µετεγκατάσταση της 
Εταιρίας.  

Σύµφωνα µε τον εσωτερικό κανονισµό, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο παραµένει το ανώτατο διοικητικό όργανο 
υπεύθυνο για τη συνολική διαχείριση, ενώ ο ∆ιευθύνων Σύµβουλος παραµένει υπεύθυνος για το συντονισµό και 
την αποτελεσµατική λειτουργία της επιχείρησης. Με απόφαση του ∆.Σ. µπορεί να προσλαµβάνεται Γενικός 
∆ιευθυντής, οι αρµοδιότητες του οποίου καθορίζονται µε την ίδια απόφαση. 

Σε εφαρµογή του Ν. 3016/2002  για την εταιρική διακυβέρνηση το οργανόγραµµα επίσης περιλαµβάνει: 

α) Υπηρεσία  Εσωτερικού Ελέγχου 

Το τµήµα εσωτερικού ελέγχου της Εταιρίας συµµορφώνεται µε το νέο νόµο εταιρικής διακυβέρνησης.   
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Οι ευθύνες του τµήµατος εσωτερικού ελέγχου περιλαµβάνουν: την παρακολούθηση της εφαρµογής του 
εσωτερικού κανονισµού και του καταστατικού, τη συµµόρφωση µε τους σχετικούς νόµους (συµπ/νης της 
νοµοθεσίας περί κεφαλαιαγοράς και της εταιρικής νοµοθεσίας), την πληροφόρηση του προσωπικού για το 
εφαρµοστέο νοµικό και ρυθµιστικό πλαίσιο, την αναφορά στο διοικητικό συµβούλιο τυχόν συγκρούσεων 
συµφερόντων µεταξύ της Εταιρίας και των µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου ή των διευθυντικών στελεχών, την 
παροχή εκθέσεων, στοιχείων και εισηγήσεων στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο αναφορικά µε όλες τις πτυχές της 
λειτουργίας και της συνεργασίας µε οποιαδήποτε επιβλέπουσα αρχή.  

Εσωτερικός ελεγκτής της εταιρίας έχει οριστεί η κα. Μαρία Φατζικµανώλη, η οποία ανέλαβε τα καθήκοντά της 
την 1η Μαρτίου 2005. Ακολουθεί σύντοµο βιογραφικό της : 

Γεννήθηκε το 1976. Είναι κάτοχος πτυχίου Λογιστικής και Χρηµατοοικονοµικής από το Πανεπιστήµιο 
Μακεδονίας Οικονοµικών και Κοινωνικών Σπουδών και τίτλου ACA (Associate Chartered Accountant) από το 
Institute of Chartered Accountants in England and Wales το 2003. Το 1998 ξεκίνησε την καριέρα της ως 
Υπάλληλος Καταστήµατος στο τµήµα Εισαγωγών - Εξαγωγών στη Γενική Τράπεζα της Ελλάδος. Από τον Ιούλιο 
του 2000 εργάζεται ως Εσωτερικός Ελεγκτής στον Όµιλο της Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias και από 
1.3.2005 η κα Φατζικµανώλη έχει αναλάβει καθήκοντα εσωτερικού ελεγκτή στην Εταιρία. 

Κατά πάγια τακτική της Εταιρίας, ο εσωτερικός ελεγκτής παραχωρείται µε σύµβαση δανεισµού από την 
Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias. Το κόστος για το δανεισµό εσωτερικού ελεγκτή (πλέον Φ.Π.Α. 18%) για τη 
χρήση 2004, ανήλθε στο ποσό των 49.852,67 ευρώ. Περισσότερες λεπτοµέρειες για την λόγω σύµβαση 
παρατίθενται στην ενότητα «3.4.1 Σύµβαση ∆ανεισµού Προσωπικού». 

β) Υπηρεσία Εταιρικών Ανακοινώσεων  

Οι αρµοδιότητες της υπηρεσίας περιλαµβάνουν την πληροφόρηση των αρµοδίων Αρχών και του επενδυτικού 
κοινού για τυχόν εταιρικά γεγονότα που επηρεάζουν τη λειτουργία της Εταιρίας ή/και τη διαπραγµάτευση των 
µετοχών της Εταιρίας στο Χρηµατιστήριο, τη γνωστοποίηση συναλλαγών και την υποβολή του Ετήσιου ∆ελτίου, 
του Ενηµερωτικού ∆ελτίου, των περιοδικών και ετήσιων οικονοµικών καταστάσεων, των εκθέσεων διαχείρισης 
του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και των ορκωτών ελεγκτών - λογιστών. 

γ) Υπηρεσία Εξυπηρέτησης Μετόχων 

Οι αρµοδιότητες της υπηρεσίας περιλαµβάνουν  

- την άµεση και ίση πληροφόρηση των µετόχων, και την εξυπηρέτηση τους σχετικά µε την άσκηση των 
δικαιωµάτων τους, τη διανοµή µερισµάτων, πράξεις εκδόσεως νέων µετοχών, διανοµής, εγγραφής, 
παραιτήσεως και µετατροπής, χρονική περίοδος άσκησης των σχετικών δικαιωµάτων ή µεταβολές στα 
αρχικά χρονικά περιθώρια (π.χ. επέκταση του χρόνου άσκησης των δικαιωµάτων), τις Τακτικές ή Έκτακτες 
Γενικές Συνελεύσεις και τις αποφάσεις τους, την απόκτηση ιδίων µετοχών και διάθεση τους ή τυχόν 
ακύρωση τους 

- τη συλλογή και ταξινόµηση των δελτίων (εντύπων) επαφής µε τους µετόχους και την επεξεργασία των 
στοιχείων που προκύπτουν από αυτά, τη συλλογή και ταξινόµηση των δικαιολογητικών από τους µετόχους 
πριν και µετά από τη διεξαγωγή τακτικών και έκτακτων Γενικών Συνελεύσεων. 

- την αποστολή σε κάθε ενδιαφερόµενο, σε έγγραφη ή σε ηλεκτρονική µορφή, όλων των δηµοσιευµένων 
εταιρικών εκδόσεων (Ετησίου ∆ελτίου, Ενηµερωτικού ∆ελτίου, περιοδικών και ετησίων οικονοµικών 
καταστάσεων, εκθέσεων διαχείρισης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και των ορκωτών ελεγκτών - λογιστών) 

- τη σύµφωνη µε την ισχύουσα νοµοθεσία τήρησης και ενηµέρωσης του µετοχολογίου της Εταιρίας. Για το 
σκοπό αυτό έχει και την ευθύνη επικοινωνίας µε το Κεντρικό Αποθετήριο Αξιών. 

∆εν υφίσταται Επιτροπή Καθορισµού Αµοιβών και αυτές καθορίζονται από το ∆Σ της Εταιρίας. 

3.13.6 ∆ηλώσεις µελών διοικητικών, διαχειριστικών και εποπτικών οργάνων  

Τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, και οι ∆ιαχειριστές της Εταιρίας δήλωσαν τα εξής:  
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1. Εκτός από τις δραστηριότητες που συνδέονται µε την ιδιότητά τους και τη θέση τους στην Εταιρία δεν 
ασκούν άλλες επαγγελµατικές δραστηριότητες µε την εξαίρεση  

� αυτών που αναφέρονται στην Ενότητα  2.14.8 του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου  

� του κ. Μ. Σινιόσογλου- Τοσίτσα που ασκεί το δικαίώµα του δικηγόρου Αθηνών και  

� του  κ. ∆. Γεωργούτσου που είναι Αναπληρωτής καθηγητής στο Οικονοµικό Πανεπιστήµιο Αθηνών 

2. ∆εν διατηρούν οικογενειακούς δεσµούς µε µέλη των διοικητικών, διαχειριστικών ή εποπτικών οργάνων της 
Εταιρίας ή διευθυντικά στελέχη της Εταιρίας. 

3. ∆εν συµµετέχουν σε διοικητικά, διαχειριστικά ή εποπτικά όργανα ούτε είναι εταίροι σε άλλη εταιρία ή 
νοµικό πρόσωπο σήµερα ή σε οποιαδήποτε στιγµή των πέντε τελευταίων ετών µε τις εξής εξαιρέσεις αυτών 
που αναφέρονται στην Ενότητα  2.14.8  του παρόντος Ενηµερωτικού ∆ελτίου. 

4. ∆εν υφίστανται τυχόν καταδικαστικές αποφάσεις ποινικού δικαστηρίου εναντίον τους για τέλεση δόλιας 
πράξης κατά τα πέντε τελευταία έτη.  

5. ∆εν συµµετείχαν σε οποιαδήποτε διαδικασία πτώχευσης, αναγκαστικής διαχείρισης ή εκκαθάρισης κατά 
τη διάρκεια των πέντε τουλάχιστον τελευταίων ετών. 

6. ∆εν έχουν γίνει αποδέκτες οποιασδήποτε δηµόσιας επίσηµης κριτικής ή/και κύρωσης εκ µέρους των 
καταστατικών ή ρυθµιστικών αρχών (συµπεριλαµβανοµένων τυχόν επαγγελµατικών οργανώσεων στις 
οποίες µετέχουν), και δεν έχουν παρεµποδιστεί από δικαστήριο να ενεργούν µε την ιδιότητα του µέλους της 
∆ιοίκησης της Εταιρίας ή να παρέµβουν στην διαχείριση ή στο χειρισµό των υποθέσεων της Εταιρίας κατά 
τη διάρκεια των πέντε τελευταίων ετών. 

7. Οι υποχρεώσεις που απορρέουν από το αξίωµα τους δεν δηµιουργούν στο πρόσωπό τους οποιαδήποτε 
σύγκρουση µε ιδιωτικά τους συµφέροντα ή άλλες υποχρεώσεις τους. 

8. Η τοποθέτηση στο αξίωµά τους δεν είναι αποτέλεσµα οποιασδήποτε ρύθµισης ή συµφωνίας µετόχων της 
Εταιρίας ή συµφωνίας µεταξύ της Εταιρίας και πελατών της, προµηθευτών της ή άλλων προσώπων. 

9. ∆εν κατέχουν µετοχές της Εταιρίας, µε την εξαίρεση των κ.κ. Αν. Μπίµπα και Μ. Σινιόνογλου-Τοσίτσα και 
δεν συναλλάχθηκαν σε µετοχές ή οποιαδήποτε παράγωγα επί µετοχών της Εταιρίας κατά το τελευταίο 
έτος. 

10. Πλην των περιορισµών που προκύπτουν από την κείµενη νοµοθεσία, δεν υφίσταται οποιοσδήποτε 
συµβατικός περιορισµός ο οποίος αφορά τη διάθεση, εντός ορισµένης χρονικής περιόδου, των κινητών 
αξιών της Εταιρίας που κατέχουν τα ως ανωτέρω µέλη. 

11. ∆εν προτίθενται να συµµετέχουν στην παρούσα αύξηση µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας µε την εξαίρεση 
του κ. Αντώνη Μπίµπα, ο οποίος προτίθεται να ασκήσει πλήρως τα δικαιώµατά του και να εκδηλώσει 
ενδιαφέρον για µέρος ή/και το συνολικό ποσό για το οποίο µπορεί να προεγγραφεί.  

 

3.13.7 Αµοιβές και Οφέλη  

Σύµφωνα µε την παράγραφο 4 του άρθρου 19 του Καταστατικού της, η Εταιρία δεν επιτρέπεται να καταβάλλει, 
κατά τη διάρκεια µιας διαχειριστικής περιόδου, στα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου αµοιβές που υπερβαίνουν 
συνολικά το 1% των κερδών που διανεµήθηκαν κατά την περίοδο αυτή. 

Κατά τη χρήση 2004 τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, και οι ∆ιαχειριστές της Εταιρίας έλαβαν τις κάτωθι 
αµοιβές: 

- 20.000 ευρώ αφορούσαν έξοδα παράστασης στις συνεδριάσεις του ∆.Σ και συγκεκριµένα έλαβαν από 
10,000 ευρώ οι κ.κ. Τσιχριντζής και Σακελλαριάδης 
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- 30.000 ευρώ αφορούσαν αµοιβές για παροχή συµβουλευτικών υπηρεσιών µε απόφαση του ∆ιοικητικού 
Συµβουλίου και συγκεκριµένα έλαβαν από 15,000 ευρώ οι κ.κ. Α. Zagoreos και Μ. Σινιόσογλου-Τοσίτσας.  

- 4,000 ευρώ αφορά αµοιβή του κ. Κων/νου Παναγούλια για τις υπηρεσίες του ως ∆ιαχειριστής της Εταιρίας  

Οι µικτές αµοιβές3 του ∆ιευθύνοντος Σύµβουλου, βάσει της σύµβασης µισθωτών υπηρεσιών µε την Εταιρία 
ανήλθαν σε 122,068.05 ευρώ. Η σύµβαση µισθωτών υπηρεσιών που έχει συνάψει ο κ. Αντωνόπουλος µε την 
Εταιρία δεν προβλέπει την καταβολή αµοιβών ή την παροχή οφελών κατά τη λήξη της, πέρα από τις 
αποζηµιώσεις που προβλέπονται από το νόµο.  

Τα µέλη του ∆.Σ. κ.κ. Μπίµπας και Γεωργούτσος δεν λαµβάνουν αµοιβή από την Εταιρία για την ιδιότητά τους 
αυτή. 

Αναφορικά µε την παροχή αµοιβών σε είδος των παραπάνω µελών ∆.Σ. και των ∆ιαχειριστών , σηµειώνεται ότι 
ο ∆ιευθύνων Σύµβουλος της Εταιρίας έχει στη διάθεση του εταιρικό αυτοκίνητο και κινητό τηλέφωνο, το οποίο 
και χρησιµοποιεί για τις ανάγκες της Εταιρίας, χωρίς δική του επιβάρυνση. 

Σύµφωνα µε σχετική δήλωση της ∆ιοίκησης της Εταιρίας δεν υπάρχουν συνταξιοδοτικά οφέλη ή συµµετοχή σε 
οµαδικό συνταξιοδοτικό πρόγραµµα για κανένα από τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου ή/και τους 
∆ιαχειριστές. 

Σύµφωνα µε σχετική δήλωση της ∆ιοίκησης της Εταιρίας πέραν των ανωτέρω αµοιβών δεν υφίστανται άλλες 
αµοιβές και οφέλη για τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και τους ∆ιαχειριστές της Εταιρίας.  

 

                                                 
3 Στις µικτές αµοιβές περιλαµβάνεται και η συµµετοχή του εργαζοµένου στην εισφορά του ΙΚΑ  
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3.13.8 Συµµετοχές των µελών ∆.Σ. και των ∆ιαχειριστών της Εταιρίας  

Τα µέλη του ∆.Σ. της Εταιρίας και τα µέλη της Επενδυτικής Επιτροπής που συµµετέχουν στη ∆ιοίκηση ή και 
διαχείριση άλλων εταιριών του Οµίλου Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias παρατίθενται στο κεφάλαιο 3.9 
«Συναλλαγές µε Συνδεόµενα Μέρη». 

Πέρα από τις εταιρίες του Οµίλου τα µέλη ∆.Σ. της Εταιρίας και οι ∆ιαχειριστές της συµµετέχουν στη ∆ιοίκηση 
των παρακάτω εταιριών : 

Όνοµα Εταιρία Θέση 
ΑΝ. ΜΠΙΜΠΑΣ ΤΡΑΠΕΖΑ EFG EUROBANK ERGASIAS Mέλος ∆.Σ.

ΟΜΙΚΡΟΝ GROUP ∆/νων Σύµβουλος
BRANDXL A.E. Αντιπρόεδρος
OLYMPIC DDB HOLDING A.E. Μέλος ∆.Σ.
DDB ATHENS A.E. Μέλος ∆.Σ.
RAPP COLLINS HELLAS A.E. Μέλος ∆.Σ.
DDB HEALTH A.E. Μέλος ∆.Σ.
MEDIA CONNECTION A.E. Μέλος ∆.Σ.
PROBANK A.E. Μέλος ∆.Σ.
H ∆ΗΜΗΤΡΑ Α.Ε. Μέλος ∆.Σ.
EGYPT TRUST Director 
JP MORGAN FLEMING CONTINENTAL EUROPEAN 
INVESTMENT TRUST PLC Director 
JUPITER INTERNATONAL GREEN INVESTMENT TRUST 
PLC Director 
PROBANK Director 
F& C LATIN AMERICA INVESTMENT TRUST Director 
LAZARD ASSET MANAGEMENT  Managing Director 
NEW ZEALAND INVESTMENT TRUST PLC Director 
TAIWAN OPPORTUNITIES FUND Ltd Director 
THE WORLD TRUST FUND Director 

Κ. ΠΑΝΑΓΟΥΛΙΑΣ ΤΡΑΠΕΖΑ EFG EUROBANK ERGASIAS Τοµεάρχης ∆ιεύθυνσης 
∆ικτύου Εταιρικής Τραπεζικής

Μ.ΣΙΝΙΟΣΟΓΛΟΥ - ΤΟΣΙΤΣΑΣ 

Ι. ΣΑΚΕΛΛΑΡΙΑ∆ΗΣ

AL. ZAGOREOS

 
 

Κατά τη διάρκεια των τελευταίων πέντε ετών αλλά χωρίς να κατέχουν τις θέσεις αυτή τη στιγµή, τα µέλη ∆.Σ. της 
Εταιρίας και οι ∆ιαχειριστές της συµµετείχαν στις κάτωθι εταιρίες : 

- ο κ. Αλέξανδρος Αντωνόπουλος υπήρξε Αντιπρόεδρος του ∆.Σ. και Αναπληρωτής ∆ιευθύνων Σύµβουλος της 
ERGOFINANCE A.E. και µέλος του ∆.Σ. της AUTORENTAL A.E.  

- ο κ. Ιωάννης Σακελλαριάδης υπήρξε µέλος του ∆.Σ. των εταιριών ΑRTISTS UNLIMITED, HYPERTECH Α.Ε., 
και ∆ΙΑΣ Α.Ε.Ε.Χ. 

- ο κ. Άγγελος Τσιχριντζής υπήρξε µέλος του ∆.Σ. των εταιριών ∆ΙΑΣ Α.Ε.Ε.Χ. και BIC ΒΙΟΛΕΣ Α.Ε 

Τα παραπάνω µέλη του ∆.Σ. και ∆ιαχειριστές, σύµφωνα µε δήλωσή τους δεν συµµετέχουν στο µετοχικό 
κεφάλαιο εταιριών.  

 

 



Ενηµερωτικό ∆ελτίο – έκδοση 3η                                         84  

33..1144  ΟΟΟΡΡΡΓΓΓΑΑΑΝΝΝΟΟΟΓΓΓΡΡΡΑΑΑΜΜΜΜΜΜΑΑΑ    

 

 

ΥΠΗΡΕΣΙΑ
ΑΝΑΛΥΣΕΩΝ &
ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ

ΥΠΗΡΕΣΙΑ
∆ΙΟΙΚΗΤΙΚΗΣ
ΥΠΟΣΤΗΡΙΞΗΣ

ΥΠΗΡΕΣΙΑ
ΜΗΧΑΝΟΓΡΑΦΗΣΗΣ

ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΗ
ΕΠΙΤΡΟΠΗ

∆ΙΕΥΘΥΝΩΝ
ΣΥΜΒΟΥΛΟΣ ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΤΕΣ

ΥΠΗΡΕΣΙΑ
ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ
ΕΛΕΓΧΟΥ

∆ΙΟΙΚΗΤΙΚΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ

ΥΠΗΡΕΣΙΑ
ΠΡΟΣΩΠΙΚΟΥ

ΥΠΗΡΕΣΙΑ
ΕΞΥΠΗΡΕΤΗΣΗΣ

ΜΕΤΟΧΩΝ

ΥΠΗΡΕΣΙΑ
ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΥΠΗΡ.&

ΛΟΓΙΣΤΗΡΙΟΥ 

ΥΠΗΡΕΣΙΑ
ΕΤΑΙΡΙΚΩΝ

ΑΝΑΚΟΙΝΩΣΕΩΝ

 
   

Σηµειώνεται ότι µε την από την από 6/4/2001 σύµβαση, Σύµβουλος Επενδύσεων και Αναλύσεων έχει αναλάβει η 
EFG Telesis Finance Α.Ε.Π.Ε.Υ. και εποµένως για την αντίστοιχη υπηρεσία η Εταιρία δεν απασχολεί 
προσωπικό. Επίσης, µε την από 25/7/2003 σύµβαση, το µετοχολόγιο της Εταιρίας τηρείται από την αρµόδια 
υπηρεσία της Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias. 

Για θέµατα Νοµικού Συµβούλου και Μηχανογράφησης η Εταιρία συνάπτει, κατά περίπτωση, συµβάσεις µε 
εξωτερικούς συνεργάτες. 

Η Εταιρία απασχολεί 4 άτοµα συµπεριλαµβανοµένου και του εσωτερικού της ελεγκτή.  

Υπεύθυνη για την υπηρεσία εξυπηρέτησης µετόχων και εταιρικών ανακοινώσεων είναι η κα. Μαρία Μιχαηλίδου. 
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33..1155  ΜΜΜΕΕΕΤΤΤΟΟΟΧΧΧΙΙΙΚΚΚΟΟΟ    ΚΚΚΕΕΕΦΦΦΑΑΑΛΛΛΑΑΑΙΙΙΟΟΟ       

3.15.1 Καταβεβληµένο Μετοχικό Κεφάλαιο 

Το καταβεβληµένο µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας κατά την 31.12.2004 ανερχόταν σε 94.463.200,00 ευρώ και 
διαιρείται σε 32.240.000 κοινές ονοµαστικές µετοχές ονοµαστικής αξίας 2,93 ευρώ η κάθε µία. 

3.15.2 Εξέλιξη Μετοχικού Κεφαλαίου  

Το αρχικό µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας είχε οριστεί σε δρχ. 600.000.000 (€1,760,821.72) διηρηµέvo σε 
300.000 ανώνυµες µετοχές, ονοµαστικής αξίας 2.000 δραχµές (€5,87) η κάθε µια (ΦΕΚ 2390/18.6.1990). 

Με απόφαση της από 30.6.1990 Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων της Εταιρίας αποφασίστηκε η 
αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας κατά 11.800.000.000 δραχµές (€34,629,493.76) µε την έκδοση 
5.900.000 ανώνυµων µετοχών, µε καταβολή µετρητών ονοµαστικής αξίας δρχ. 2.000 (€5,87) η κάθε µια και η 
εισαγωγή των µετοχών στο Χ.Α. Μετά την ολοκλήρωση της αύξησης, το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας ανήλθε 
σε 12.400.000.000 δραχµές (€36,390,315.48) διαιρούµενο σε 6.200.000 ανώνυµες µετοχές, ονοµαστικής αξίας 
δρχ. 2.000 (€5,87) εκάστη. 

Με απόφαση της από 25.06.1999 Τακτικής Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων της Εταιρίας αποφασίστηκε η 
αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας κατά 3.720.000.000 δραχµές (€10,917,094.64) µε 
κεφαλαιοποίηση αποθεµατικών και την έκδοση και δωρεάν διανοµή 1.860.000 νέων ανώνυµων µετοχών, 
ονοµαστικής αξίας δρχ. 2.000 (€5,87) η κάθε µια και η εισαγωγή των µετοχών στο Χ.Α. Μετά την ολοκλήρωση 
της αύξησης, το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας ανήλθε σε 16.120.000.000 δραχµές (€47,307,410.12) 
διαιρούµενο σε 8.060.000 ανώνυµες µετοχές, ονοµαστικής αξίας δρχ. 2.000 (€5,87) εκάστη.  

Με απόφαση της από 20.12.1999 Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων της Εταιρίας η ονοµαστική αξία 
της µετοχής µειώθηκε από 2.000 (€5,87) δραχµές σε 1.000 (€2.93) εκάστη και το µετοχικό κεφάλαιο διαιρέθηκε 
σε 16.120.000 ανώνυµες µετοχές ονοµαστικής αξίας 1.000 δραχµών (€2.935) εκάστη µε την έκδοση 8.060.000 
νέων ανωνύµων µετοχών ονοµαστικής αξίας 1.000 (€2.935) εκάστη. Με απόφαση της ιδίας Έκτακτης Γενικής 
Συνέλευσης το µετοχικό κεφάλαιο αυξήθηκε κατά το ποσό των 16.120.000.000 δραχµών (€47,307,410.12) µε την 
έκδοση 16.120.000 νέων ανωνύµων µετοχών ονοµαστικής αξίας 1.000 (€2.935)  δραχµών εκάστη. Μετά την 
ολοκλήρωση της αύξησης, το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας ανήλθε σε δραχµές 32.240.000.000 
(€94,614,820.25) διαιρούµενο σε 32.240.000 ανώνυµες µετοχές ονοµαστικής αξίας 1.000 δραχµών (€2.935) 
εκάστη. 

Με απόφαση της από 26.4.2001 Τακτικής Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων, αποφασίσθηκε η µετατροπή του 
µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας και της ονοµαστικής αξίας των µετοχών της σε ευρώ, βάσει του Ν. 2842/2000, 
και η µείωση του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας κατά 51.664.600 δραχµές (€151,618), µε µείωση της 
ονοµαστικής αξίας εκάστης µετοχής από 1.000 (€2,935) σε 998,3975 δραχµές (€2,93). Μετά τα ανωτέρω το 
µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας ανήλθε σε 94.463.200 ευρώ, διαιρούµενο σε 32.240.000 ανώνυµες µετοχές, 
ονοµαστικής αξίας 2,93 ευρώ εκάστη. 

Με απόφαση της από 10.1.2003 Β’ Επαναληπτικής Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων, αποφασίσθηκε 
η µετατροπή των µετοχών της Εταιρίας από ανώνυµες σε ονοµαστικές. 

Με την από 4.7.2005 απόφαση της Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων, αποφασίστηκε η αύξηση του 
µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας, κατά συνολικό ποσό 122.350.800 ευρώ, και η ταυτόχρονη µεταβολή της 
ονοµαστικής αξίας της µετοχής από 2,93 ευρώ σε 2,69 ευρώ, ως εξής : 

a) Το µετοχικό κεφάλαιο αυξήθηκε κατά ποσό 934.960 ευρώ, µε κεφαλαιοποίηση ισόποσου µέρους του 
λογαριασµού «∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο». Ταυτοχρόνως µεταβλήθηκε η ονοµαστική 
αξία της µετοχής κατά 0,24 ευρώ, δηλαδή από 2,93 ευρώ σε 2,69 ευρώ. Έναντι του συνολικού ποσού που 
προέκυψε από το άθροισµα του κεφαλαιοποιούµενου ποσού (934.960 ευρώ) και του ποσού που προέκυψε 
από τη µεταβολή της ονοµαστικής αξίας της µετοχής (0,24 ευρώ Χ 32.240.000 µετοχές = 7.737.600 ευρώ), 
δηλαδή ποσού 8.672.560 ευρώ (934.960 + 7.737.600 = 8.672.560), εκδόθηκαν  3.224.000 νέες µετοχές, 
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ονοµαστικής αξίας 2,69 ευρώ η καθεµία, οι οποίες διανεµήθηκαν δωρεάν στους παλαιούς µετόχους µε 
αναλογία µία (1) νέα µετοχή προς δέκα (10) παλαιές. 

b) Επίσης, το µετοχικό κεφάλαιο αυξήθηκε κατά ποσό 121.415.840 ευρώ, µε καταβολή µετρητών, µε την 
έκδοση 45.136.000 νέων µετοχών, ονοµαστικής αξίας 2,69 ευρώ και τιµής εκδόσεως 2,88 ευρώ η κάθε µία. 
Η συνολική υπέρ το άρτιο αξία, ποσού 8.575.840 ευρώ, ήχθη στο λογαριασµό «∆ιαφορά από έκδοση 
µετοχών υπέρ το άρτιο. 

Μετά τα ανωτέρω, το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας ανέρχεται σε 216.814.000 ευρώ και διαιρείται σε 
80.600.000 µετοχές, ονοµαστικής αξίας 2,69 ευρώ η κάθε µία. 

Σηµειώνεται ότι η παρούσα αύξηση µετοχικού κεφαλαίου και η σχετική τροποποίηση του άρθρου 5 του 
Καταστατικού έχει εγκριθεί µε την από Κ9288/12.7.2005 απόφαση του Υπουργείου Ανάπτυξης, η οποία 
καταχωρήθηκε στο Μητρώο Α.Ε. και Ε.Π.Ε. στις 12.7.2005 και µε την 2/576/5.7.2005 απόφαση της Επιτροπής 
Κεφαλαιαγοράς. 

Στον πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζεται η εξέλιξη και ο τρόπος κάλυψης του µετοχικού κεφαλαίου της 
Εταιρίας από την ίδρυσή της : 

Ηµερ/νία Γ.Σ. Αρ. ΦΕΚ Ονοµαστική 
Αξία Μετοχών

Με καταβολή 
µετρητών 

Με κεφ/ση 
αποθεµατικών & 
υπεραξίας παγίων

Αριθµός
Νέων

Μετοχών

Συνολικός
Αριθµός
Μετοχών

Μετοχικό Κεφάλαιο 
µετά την αύξηση του 
µετοχικού κεφαλαίου 

(σε δρχ.)
15/6/1990 2390/18-6-1990 2,000 600,000,000 300,000 300,000 600,000,000
30/6/1990 1111/29-4-1991 2,000 11,800,000,000 5,900,000 6,200,000 12,400,000,000
28/5/1999 6632/13-8-1999 2,000 3,720,000,000 1,860,000 8,060,000 16,120,000,000
20/12/1999 1995/15-3-2000 1,000 16,120,000,000 24,180,000 32,240,000 32,240,000,000
26/4/2001 Μείωση λόγω µετατροπής σε ευρώ και πίστωση του Ειδικού αποθεµατικού
(σε ευρώ) 3329/5-6-2001 2.93 151,620 0 32,240,000 94,463,200
ΣΥΝΟΛΟ ΠΡΙΝ ΤΗΝ ΑΥΞΗΣΗ 2.93 32,240,000 94,463,200
ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΥΞΗΣΗ
- Μείωση Ονοµαστικής Αξίας 2.69 934,960 35,464,000 95,398,160
- Αύξηση µε καταβολή µετρητών 2.69 121,415,840 80,600,000 216,814,000
ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΑ ΤΗΝ ΑΥΞΗΣΗ 2.69 80,600,000 216,814,000

ΕΞΕΛΙΞΗ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ

 
 

Σηµειώνεται επίσης ότι στον ισολογισµό µετασχηµατισµού στις 13.7.2005, ο οποίος αποτελεί και τη βάση για τη 
συγχώνευση της Προόδου µε την Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias, το µετοχικό κεφάλαιο της Προόδου 
ανέρχεται σε 216.814.000 ευρώ, διαιρεµένο σε 80.600.000 µετοχές ονοµαστικής αξίας 2,69 ευρώ. To µετοχικό 
κεφάλαιο αυτό είναι ολοσχερώς καταβεβληµένο, πλην µέρους αυτού, ύψους 121.415.840 ευρώ, το οποίο 
αποτελεί το ποσό της καλυπτόµενης µε µετρητά της παρούσας αύξησης. Η κάλυψη θεωρείται βεβαία καθώς η 
Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias έχει δεσµευτεί ότι η ίδια ή συνδεδεµένη µε αυτήν εταιρία θα καλύψει το 
σύνολο των τυχόν αδιάθετων µετοχών. 
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33..1166  ΜΜΜΕΕΕΤΤΤΟΟΟΧΧΧΟΟΟΙΙΙ       

Στον πίνακα που ακολουθεί παρουσιάζεται η µετοχική σύνθεση της Εταιρίας πριν και µετά την παρούσα αύξηση 
µετοχικού κεφαλαίου, µε βάση το µετοχολόγιο της 4ης Ιουλίου 2005: 

ΜΕΤΟΧΟΣ ΑΡΙΘΜΟΣ
ΜΕΤΟΧΏΝ

∆ΙΚΑΙΩΜΑΤΑ
ΨΗΦΟΥ % 

ΤΡΑΠΕΖΑ EFG EUROBANK ERGASIAS 15,603,954.00 15,603,954.00 48.40%
EUROBANK VALUE INDEX ΜΕΤΟΧΙΚΟ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 1,450,000.00 1,450,000.00 4.50%
EUROBANK ΒΡΑΧΟΣ ΜΙΚΤΟ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 1,155,300.00 1,155,300.00 3.58%
WORLD TRUST FUND KREDIET BANK 745,040.00 745,040.00 2.31%
ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΟ ΚΟΙΝΟ 13,285,706.00 13,285,706.00 41.21%
ΣΥΝΟΛΟ 32,240,000.00 32,240,000.00 100.0%  
Σηµειώνεται ότι µε βάση αυτά τα στοιχεία δεν υπάρχουν µέτοχοι, πλην των προαναφερόµενων, που κατέχουν 
άµεσα ή έµµεσα ποσοστό µεγαλύτερο του 2% του µετοχικού κεφαλαίου κατά την 4η Ιουλίου 2005.  

Την 4η Ιουλίου 2005 τα µέλη του ∆.Σ. της Εταιρίας κατείχαν συνολικά 204,000 µετοχές, ήτοι ποσοστό 0,63% του 
µετοχικού της κεφαλαίου ενώ τα ∆ιευθυντικά Στελέχη και τα µέλη της Επενδυτικής Επιτροπής δεν κατέχουν 
µετοχές της Εταιρίας.  

Η εταιρία δεν έχει στην κατοχή της Ίδιες Μετοχές. 

Ο κύριος µέτοχος της Εταιρίας, η Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias δεν κατέχει διαφορετικά δικαιώµατα ψήφου 
από τους λοιπούς µετόχους, σύµφωνα µε το Π.∆.51/1992.  

Βάσει του Κ.Ν.2190/20, η Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias ως µέτοχος µε ποσοστό 48,4% έχει σε κάθε 
περίπτωση δυνατότητα να εµποδίσει τη λήψη αποφάσεων επί θεµάτων που απαιτούν απαρτία και πλειοψηφία 
δύο τρίτων  (2/3) τις Γενικές Συνελεύσεις της Εταιρίας.  

 

33..1177  ΚΚΚΑΑΑΤΤΤΑΑΑΣΣΣΤΤΤΑΑΑΤΤΤ ΙΙΙΚΚΚΟΟΟ    

Η Εταιρία ιδρύθηκε στις 15.06.1990 µε την υπ’ αριθµ. 25115/Β.465/21.5.1990 κοινής απόφασης Υπουργών 
Εθνικής Οικονοµίας & Οικονοµικών, η οποία δηµοσιεύτηκε στο ΦΕΚ 2390/18.6.1990.  

Ιδρυτές της ΠΡΟΟ∆ΟΣ – ΕΛΛΗΝΙΚΕΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ Α.Ε. ήταν η πρώην ΤΡΑΠΕΖΑ ΕΡΓΑΣΙΑΣ Α.Ε. και η πρώην 
ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΚΗ ΕΡΓΑΣΙΑΣ Α.Ε. Η εταιρία ιδρύθηκε µε αρχικό µετοχικό κεφάλαιο 600.000.000 δρχ., διαιρεµένο 
σε 300.000 κοινές ανώνυµες µετοχές ονοµαστικής αξίας 2.000 δρχ. η κάθε µια. 

Η εταιρία είναι εγγεγραµµένη στο Μητρώο Ανωνύµων Εταιριών  (Μ.Α.Ε.) µε αριθµό 22029/06/Β/90/11, η 
διάρκεια της ορίστηκε σε 90 χρόνια. 

Κατά τη διάρκεια της πρώτης εταιρικής χρήσης της Εταιρίας της χορηγήθηκε το ακόλουθο ΑΦΜ : 094287043.  

Η έδρα της Εταιρίας βρίσκεται στην Αθήνα, επί της οδού Πραξιτέλους 40-44, 105 61 Αθήνα (τηλ. 210 3710 893-
5). Η εταιρία µπορεί να ιδρύει υποκαταστήµατα ή πρακτορεία οπουδήποτε στην Ελλάδα και στην αλλοδαπή για 
την εξυπηρέτηση των σκοπών της µε απόφαση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου. 

Σύµφωνα µε το άρθρο 4 του Καταστατικού της Εταιρίας, σκοπός της είναι αποκλειστικώς η, κατά τις διατάξεις 
του Ν. 1969/1991 «περί Εταιριών Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου, Αµοιβαίων Κεφαλαίων, διατάξεων 
εκσυγχρονισµού και εξυγιάνσεως της Κεφαλαιαγοράς και άλλων διατάξεων», διαχείριση χαρτοφυλακίου κινητών 
αξιών. Ως κινητές αξίες νοούνται οι µετοχές, οι οµολογίες, τα οµόλογα, οι τίτλοι µεριδίων αµοιβαίων κεφαλαίων, 
τα πιστοποιητικά καταθέσεων του άρθρου 9 του Α.Ν. 148/1967, τα έντοκα γραµµάτια του ∆ηµοσίου και άλλα 
χρηµατιστηριακά πράγµατα, σύµφωνα µε τις εκάστοτε ισχύουσες διατάξεις. 

Για την επίτευξη του ανωτέρω σκοπού, η Εταιρία δύναται να συµµετέχει, µε οποιαδήποτε µορφή, σε 
οποιεσδήποτε συναφείς επιχειρήσεις. 
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Το Καταστατικό της Εταιρίας δεν περιέχει διατάξεις που να αποκλίνουν από τις αντίστοιχες του Κ.Ν. 2190/1920.  

Οι Γενικές Συνελεύσεις των µετόχων συγκαλούνται µε πρόσκληση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου. Η πρόσκληση 
πρέπει να περιέχει την ηµέρα, ώρα, τόπο συνεδρίασης καθώς και τα θέµατα της ηµερήσιας διάταξης και 
δηµοσιεύεται είκοσι τουλάχιστον πλήρεις ηµέρες πριν την ηµεροµηνία η οποία έχει οριστεί για τη συνεδρίαση 
της στο ΦΕΚ στον ηµερήσιο τύπο και στο ηµερήσιο δελτίο τιµών του Χρηµατιστηρίου Αθηνών. Σε περίπτωση 
επαναληπτικής γενικής συνέλευσης επαναλαµβάνονται οι παραπάνω διατυπώσεις δέκα τουλάχιστον πλήρεις 
ηµέρες πριν τη συνεδρίασή της.  

Πέντε τουλάχιστον ηµέρες πριν την ηµεροµηνία συνεδρίασης κάθε µέτοχος που επιθυµεί να συµµετέχει θα 
πρέπει να καταθέσει στην εταιρία τις βεβαιώσεις δέσµευσης µετοχών του, που σε εισηγµένες εταιρίες εκδίδονται 
από τον χειριστή των µετοχών στο Σ.Α.Τ., καθώς και τυχόν έγγραφα αντιπροσώπευσής του.  

Μέτοχοι που δεν τήρησαν την παραπάνω διαδικασία µπορούν να συµµετάσχουν στη γενική συνέλευση µόνο 
εφόσον προσκοµίσουν τα παραπάνω έγγραφα µέχρι την ηµέρα της συνεδρίασης και λάβουν ειδική άδεια από 
τους εµπρόθεσµα παριστάµενους µετόχους.  

Η ετήσια τακτική γενική συνέλευση των µετόχων συνέρχεται υποχρεωτικά µία φορά κατ’ έτος και εντός έξι µηνών 
το µέγιστο από τη λήξη του οικονοµικού έτους. ∆έκα ηµέρες πριν την συνεδρίαση της τακτικής γενικής 
συνέλευσης η εταιρία οφείλει να θέτει στη διάθεση των µετόχων τις οικονοµικές καταστάσεις και τις σχετικές 
εκθέσεις του διοικητικού της συµβουλίου και των ελεγκτών και το Ετήσιο της ∆ελτίο.  

Αναφορικά µε τα δικαιώµατα των µετόχων βλέπε και Ενότητα 3.7 «∆ικαιώµατα Μετόχων» 
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33..1188  ΙΙΙ∆∆∆ΙΙΙΑΑΑΙΙΙΤΤΤΕΕΕΡΡΡΕΕΕΣΣΣ    ΣΣΣΥΥΥΝΝΝΘΘΘΗΗΗΚΚΚΕΕΕΣΣΣ    ΤΤΤΟΟΟΥΥΥ    ΚΚΚΛΛΛΑΑΑ∆∆∆ΟΟΟΥΥΥ    ΤΤΤΩΩΩΝΝΝ    ΕΕΕΤΤΤΑΑΑΙΙΙΡΡΡ ΙΙΙΩΩΩΝΝΝ    ΕΕΕΠΠΠΕΕΕΝΝΝ∆∆∆ΥΥΥΣΣΣΕΕΕΩΩΩΝΝΝ    ΧΧΧΑΑΑΡΡΡΤΤΤΟΟΟΦΦΦΥΥΥΛΛΛΑΑΑΚΚΚΙΙΙΟΟΟΥΥΥ       

3.18.1 Νοµικό Πλαίσιο Εταιριών Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου  

Το νοµικό πλαίσιο των εταιριών επενδύσεων χαρτοφυλακίου (Α.Ε.Ε.Χ.) καθορίζεται από το Ν. 3371/2005, όπως 
ισχύει σήµερα. Επίσης το νοµικό πλαίσιο συµπληρώνεται από διάφορες κανονιστικές διατάξεις τις οποίες έχουν 
εκδώσει η Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς και ο Υπουργός Οικονοµίας και Οικονοµικών. 

Οι εταιρίες επενδύσεων χαρτοφυλακίου εποπτεύονται από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς, η οποία χορηγεί την 
άδεια λειτουργίας τους. 

Τις σχέσεις των εταιριών µεταξύ τους, τα εσωτερικά θέµατα των εταιριών και τις σχέσεις µε το επενδυτικό κοινό 
ρυθµίζει ο Κώδικας ∆εοντολογίας που έχει θεσπισθεί µε την υπ. αριθµ. 132/19.05.98, θέµα 2ο (ΦΕΚ 
Β615/18.06.1998) Απόφαση της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς.  

Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας δηλώνει ότι η Εταιρία τηρεί τον παραπάνω Κώδικα ∆εοντολογίας και 
συγκεκριµένα βεβαιώνει ότι : 

� Τα µέλη του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας δεν είναι µέλη διοικητικού συµβουλίου, χρηµατιστηριακοί 
εκπρόσωποι, αντικριστές, εσωτερικοί ελεγκτές και δεν ασκούν καθήκοντα ∆ιαχειριστή σε Εταιρίες Παροχής 
Επενδυτικών Υπηρεσιών (ΕΠΕΥ), µε βάση τα όσα προβλέπονται στο άρθρο 5 §2 του Κώδικα ∆εοντολογίας. 

� ∆εν προκύπτει ασυµβίβαστο για τους ∆ιαχειριστές της Εταιρίας σύµφωνα µε τις διατάξεις του άρθρου 5 § 2 
περίπτωση (α) της απόφασης 132/19.5.1998 της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. Σύµφωνα µε τα οριζόµενα στο 
άρθρο 1 παρ. 4 της υπ’ αρ. 8422/132/19.5.1998 απόφασης της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς και κατόπιν της 
από 27 Μαΐου 2005 απόφασης του ∆ιοικητικού Συµβουλίου της Εταιρίας, διαχειριστές της είναι οι κ.κ. 
Αλέξανδρος Αντωνόπουλος και Κωνσταντίνος Παναγούλιας, για τους οποίους δε συντρέχουν τα 
ασυµβίβαστα που θέτει το άρθρο 5 §2 της προαναφερθείσας απόφασης της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. 

� Ο Εσωτερικός Ελεγκτής της Εκδότριας δεν είναι µέλος διοικητικού συµβουλίου ή εσωτερικός ελεγκτής 
Ε.Π.Ε.Υ. ή ασφαλιστικής εταιρείας, δεν είναι χρηµατιστηριακός εκπρόσωπος ή αντικριστής Ε.Π.Ε.Υ. και 
τέλος δεν ασκεί αντίστοιχα καθήκοντα σε άλλη εταιρεία ή Ε.Π.Ε.Υ. ή ασφαλιστική εταιρία, µε βάση τα όσα 
προβλέπονται στο άρθρο 5 παρ. 2 της προαναφερθείσας απόφασης της Επιτροπής  Κεφαλαιαγοράς. 

Με βάση την προσκοµισθείσα από το νόµιµο εκπρόσωπο της Εταιρίας βεβαίωση, η Εταιρία εφαρµόζει χωρίς 
καµία παρέκκλιση τον Κώδικα ∆εοντολογίας των Εταιρειών Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου, όσον αφορά τις 
τυπικές υποχρεώσεις της που απορρέουν από αυτόν και την υποβολή των σχετικών µε αυτόν στοιχείων στην 
Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς και έχει συµµορφωθεί πλήρως µε τις ισχύουσες διατάξεις του εν λόγω Κώδικα. 

 

3.18.2 Θεσµικό  Πλαίσιο Εταιριών Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου Ν. 3371/2005 

3.18.2.1 Επιτρεπόµενες Επενδύσεις  

Τα διαθέσιµα (τα χαρτοφυλάκιο) των εταιριών επενδύσεων χαρτοφυλακίου τοποθετούνται αποκλειστικά : 

� Σε κινητές αξίες και µέσα χρηµαταγοράς που αποτελούν αντικείµενο διαπραγµάτευσης σε οργανωµένη 
αγορά εντός και εκτός Ευρωπαϊκής Ένωσης, υπό την προϋπόθεση ότι η αγορά είναι εποπτευόµενη, 
λειτουργεί κανονικά, είναι αναγνωρισµένη και ανοικτή στο κοινό. 

� Σε νεοεκδιδόµενες κινητές αξίες υπό την προϋπόθεση ότι αυτές θα εισαχθούν σε αναγνωρισµένη αγορά 
εντός ενός έτους από την έκδοσή τους.  

� Σε µερίδια Οργανισµών Συλλογικών Επενδύσεων σε Κινητές αξίες (ΟΣΕΚΑ), υπό την προϋπόθεση ότι 
πληρούν τις προϋποθέσεις της οδηγίας της Ευρωπαϊκής Ένωσης 85/611 ή ανεξάρτητα από το αν εδρεύουν 
σε κράτος- µέλος της Ευρωπαϊκής Ένωσης, αν συντρέχουν σωρευτικά οι παρακάτω προϋποθέσεις : 

α) οι εν λόγω άλλοι ΟΣΕΚΑ έχουν λάβει άδεια λειτουργίας βάσει νοµοθεσίας που προβλέπει ότι υπόκειται 
σε εποπτεία τουλάχιστον ισοδύναµη µε αυτή που προβλέπει η κοινοτική νοµοθεσία και εφόσον η Επιτροπή 
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Κεφαλαιαγοράς έχει συνάψει µε την αντίστοιχη εποπτική αρχή συνεργασίας και ανταλλαγής εµπιστευτικών 
πληροφοριών 

β) το επίπεδο προστασίας των µεριδιούχων τους είναι τουλάχιστον ισοδύναµο µε το παρεχόµενο στους 
µεριδιούχους των ΟΣΕΚΑ και ιδίως οι κανόνες που αφορούν τη διασπορά των στοιχείων του ενεργητικού 
του, τις δανειοληπτικές και δανειοδοτικές πράξεις και τις ανοικτές πωλήσεις κινητών αξιών και µέσων 
χρηµαταγοράς είναι τουλάχιστον ισοδύναµοι µε τις απαιτήσεις της Οδηγίας 85/611/ΕΟΚ  

γ) οι δραστηριότητες τους περιγράφονται σε εξαµηνιαίες και ετήσιες εκθέσεις, ώστε να είναι δυνατή η 
αξιολόγηση των στοιχείων του ενεργητικού και παθητικού, των αποτελεσµάτων και των πράξεων που έχουν 
διενεργηθεί κατά το χρονικό διάστηµα που καλύπτει η έκθεση. 

δ) ο άλλος ΟΣΕΚΑ, σε µερίδια του οποίου πρόκειται να γίνει η επένδυση, δεν µπορεί να επενδύει, σύµφωνα 
µε τον κανονισµό του ή τα καταστατικά του έγγραφα, ποσοστό µεγαλύτερο του 10% του καθαρού 
ενεργητικού του σε µερίδια άλλων ΟΣΕΚΑ ή άλλων οργανισµών συλλογικών επενδύσεων. 

� Σε καταθέσεις σε πιστωτικά ιδρύµατα αποδοτέες στους καταθέτες σε πρώτη ζήτηση ή προθεσµιακές 
καταθέσεις διάρκειας µέχρι 12 µηνών, εφόσον το πιστωτικό ίδρυµα έχει την καταστατική του έδρα σε 
κράτος- µέλος ή εάν η καταστατική έδρα του πιστωτικού ιδρύµατος βρίσκεται σε τρίτη χώρα, εφόσον το 
ίδρυµα υπόκειται σε καθεστώς προληπτικής εποπτείας το οποίο θεωρείται τουλάχιστον ισοδύναµο µε αυτό 
που ισχύει στην Ελλάδα.  

� Σε παράγωγα χρηµατοπιστωτικά µέσα, συµπεριλαµβανοµένων των εξοµοιούµενων µε αυτά µέσων που 
διακανονίζονται µε µετρητά, τα οποία αποτελούν αντικείµενο διαπραγµάτευσης σε αγορές εποπτευόµενες, 
που λειτουργούν κανονικά, είναι αναγνωρισµένες και ανοικτές στο κοινό ή παράγωγα χρηµατοπιστωτικά 
µέσα που αποτελούν αντικείµενο εξωχρηµατιστηριακών συναλλαγών (εξωχρηµατιστηριακά παράγωγα), 
εφόσον συντρέχουν σωρευτικά οι εξής προϋποθέσεις : 

α. Το υποκείµενο στοιχείο συνίσταται σε κινητές αξίες ή µέσα χρηµαταγοράς που εµπίπτουν στην 
παρούσα παράγραφο, σε χρηµατοοικονοµικούς δείκτες, επιτόκια, συναλλαγµατικές ισοτιµίες ή 
νοµίσµατα, που περιλαµβάνονται στους επενδυτικούς στόχους της Α.Ε.Ε.Χ. 

β. Οι αντισυµβαλλόµενοι που µετέχουν σε πράξεις εξωχρηµατιστηριακών παραγώγων είναι νοµικά 
πρόσωπα υποκείµενα σε προληπτική εποπτεία και ανήκουν στις κατηγορίες που έχουν εγκριθεί µε 
απόφαση της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς και  

γ. Τα εξωχρηµατιστηριακά παράγωγα υπόκεινται καθηµερινώς σε αξιόπιστη και επαληθεύσιµη 
αποτίµηση και είναι δυνατόν να πωλούνται, να ρευστοποιούνται ή να κλείνει η θέση τους µε 
αντισταθµιστική πράξη ανά πάσα στιγµή και σε εύλογη αξία, ύστερα από πρωτοβουλία της Α.Ε.Ε.Χ. 

� Μέσα χρηµαταγοράς, πλην των διαπραγµατεύσιµων σε οργανωµένες αγορές εφόσον η έκδοση ή ο εκδότης 
των µέσων αυτών υπόκειται σε ρυθµίσεις για την προστασία των επενδυτών και εφόσον τα µέσα αυτά : 

αα. εκδίδονται ή είναι εγγυηµένα από κράτος, περιφερειακή ή τοπική αρχή, από κεντρική τράπεζα 
κράτους – µέλους, από την Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα, από την Ευρωπαϊκή Ένωση, από την 
Ευρωπαϊκή Τράπεζα Επενδύσεων, από τρίτο κράτος ή σε περίπτωση οµοσπονδιακού κράτους, από 
µέλος του ή από δηµόσιο διεθνή οργανισµό στον οποίο συµµετέχουν ένα ή περισσότερα κράτη -µέλη ή  

ββ. Εκδίδονται από επιχείρηση της οποίας οι κινητές αξίές είναι εισηγµένες προς διαπραγµάτευση σε 
αγορές που αναφέρονται στις ανωτέρω περιπτώσεις α, β και γ.  

γγ. Εκδίδονται ή είναι εγγυηµένα από οργανισµό υποκείµενο σε προληπτική εποπτεία, σύµφωνα µε τα 
κριτήρια της κοινοτικής νοµοθεσίας ή από οργανισµό που υπόκειται και τηρεί κανόνες προληπτικής 
εποπτείας, που θεωρούνται τουλάχιστον ισοδύναµοι µε εκείνους της κοινοτικής νοµοθεσίας ή  

δδ. Εκδίδονται από άλλους οργανισµούς που ανήκουν στις κατηγορίες που έχουν εγκριθεί µε απόφαση 
της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς, εφόσον για τις επενδύσεις στα µέσα αυτά προβλέπεται προστασία των 
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επενδυτών τουλάχιστον ισοδύναµη µε εκείνη που προβλέπεται στις ανωτέρω περιπτώσεις αα έως γγ 
και εφόσον ο εκδότης είναι : 

ααα. Εταιρία της οποία το κεφάλαιο και τα αποθεµατικά ανέρχονται τουλάχιστον σε 10 εκατ. 
ευρώ και υποβάλλει και δηµοσιεύει τις ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις της σύµφωνα µε την 
Οδηγία 78/660/ΕΟΚ ή  

βββ. Οργανισµός, εντός οµίλου εταιριών που περιλαµβάνει µία ή περισσότερες εισηγµένες 
εταιρίες, ο οποίος έχει ως σκοπό τη χρηµατοδότηση του Οµίλου ή  

γγγ. Οργανισµός ο οποίος έχει ως σκοπό τη χρηµατοδότηση εκδότη µέσων τιτλοποίησης, 
εφόσον ο τελευταίος έχει εξασφαλίσει τραπεζική χρηµατοδότηση.  

� Σε άλλες κινητές αξίες και σε άλλα µέσα χρηµαταγοράς µέχρι 10% της τρέχουσας αξίας του χαρτοφυλακίου 
της και µετά από άδεια της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. 

Οι περιορισµοί που ισχύουν για τις ανωτέρω τοποθετήσεις είναι : 

- Η Α.Ε.Ε.Χ. δεν µπορεί να επενδύει σε πολύτιµα µέταλλα ούτε να αποκτά παραστατικούς τίτλους αυτών.  

- Απαγορεύεται στην Α.Ε.Ε.Χ. να δανείζεται συνολικά πέρα του 35% της τρέχουσας αξίας του χαρτοφυλακίου 
της. Τα δάνεια που συνάπτει αφορούν αποκλειστικά την πραγµατοποίηση επενδύσεων. 

3.18.2.2 Επενδυτικά Όρια  

1. Επιτρέπεται η τοποθέτηση µέχρι 10% της τρέχουσας αξίας του χαρτοφυλακίου της Α.Ε.Ε.Χ. σε κινητές αξίες 
και σε µέσα χρηµαταγοράς του ίδιου εκδότη.  

2. Κατ‘ εξαίρεση επιτρέπεται η τοποθέτηση µέχρι του 35% της τρέχουσας αξίας του χαρτοφυλακίου της 
Α.Ε.Ε.Χ. σε κινητές αξίες και σε µέσα χρηµαταγοράς του ίδιου εκδότη, υπό την προϋπόθεση ότι αυτός είναι 
κράτος – µέλος της Ευρωπαϊκής Ένωσης ή τρίτο κράτος ή δηµόσιος διεθνής οργανισµός στον οποίο µετέχει 
κράτη µέλη, καθώς και όταν οι κινητές αξίες τελούν υπό την εγγύηση των ανωτέρω προσώπων. Το σύνολο 
των επενδύσεων της περίπτωσης αυτής επιτρέπεται να αυξηθεί µέχρι το 100% της τρέχουσας αξίας του 
χαρτοφυλακίου της Α.Ε.Ε.Χ., εφόσον αυτή κατέχει κινητές αξίες και µέσα χρηµαταγοράς που ανήκουν 
τουλάχιστον σε 6 διαφορετικές εκδόσεις και οι αξίες που ανήκουν στην ίδια έκδοση δεν υπερβαίνουν το 
30% της τρέχουσας αξίας του χαρτοφυλακίου της.   

3. Οι επενδύσεις της Α.Ε.Ε.Χ. σε Μερίδια Οργανισµών Συλλογικών Επενδύσεων σε Κινητές Αξίας δεν 
επιτρέπεται να υπερβαίνουν το 10% της τρέχουσας αξίας του χαρτοφυλακίου της. 

4. Η Α.Ε.Ε.Χ. δεν επιτρέπεται να συνδυάζει αθροιστικά, άνω του 20% της τρέχουσας αξίας του χαρτοφυλακίου 
της σε : 

α) επενδύσεις σε κινητές αξίες ή σε µέσα χρηµαταγοράς που έχουν εκδοθεί από έναν οργανισµό και  

β) κινδύνους από θέσεις σε εξωχρηµατιστηριακά παράγωγα χρηµατοπιστωτικά µέσα µε αντισυµβαλλόµενο 
τον οργανισµό αυτό 

5. Η Α.Ε.Ε.Χ. δεν επιτρέπεται να συνδυάζει αθροιστικά, άνω του 35% της τρέχουσας αξίας του χαρτοφυλακίου 
της σε : 

α) επενδύσεις σε κινητές αξίες ή σε µέσα χρηµαταγοράς που έχουν εκδοθεί από έναν οργανισµό και  

β) επενδύσεις σε χρηµατοπιστωτικά µέσα, τα οποία έχουν ως υποκείµενη αξία κινητές αξίες του εν λόγω 
οργανισµού 

6. Η έκθεση κινδύνου ως προς έναν αντισυµβαλλόµενο, στον οποίο εκτίθεται η Α.Ε.Ε.Χ. κατά τη διενέργεια 
πράξης εξωχρηµατιστηριακού παραγώγου, δεν επιτρέπεται να υπερβαίνει το 10% της τρέχουσας αξίας του 
χαρτοφυλακίου της Α.Ε.Ε.Χ., όταν ο αντισυµβαλλόµενος είναι πιστωτικό ίδρυµα και το 5% της τρέχουσας 
αξίας του χαρτοφυλακίου της Α.Ε.Ε.Χ. σε κάθε άλλη περίπτωση.  
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7. Η Α.Ε.Ε.Χ. δεν επιτρέπεται να επενδύει, αθροιστικά, ποσοστό µεγαλύτερο του 20% της τρέχουσας αξίας του 
χαρτοφυλακίου της σε κινητές αξίες και σε µέσα χρηµαταγοράς των εταιριών του ίδιου Οµίλου. 

8. Η Α.Ε.Ε.Χ. δεν επιτρέπεται να αποκτά ποσοστό µεγαλύτερο του 10% : 

α) των µετοχών είτε µε δικαίωµα ψήφου είτε χωρίς δικαίωµα ψήφου ενός εκδότη 

β) του συνόλου των οµολόγων ενός εκδότη 

γ) των µέσων χρηµαταγοράς ενός εκδότη 

δ) των µεριδίων ενός αµοιβαίου κεφαλαίου ή ενός άλλου οργανισµού συλλογικών επενδύσεων  

Σχετικά µε τα παραπάνω επενδυτικά όρια σηµειώνονται τα παρακάτω : 

- Ως τρέχουσα αξία του χαρτοφυλακίου της Α.Ε.Ε.Χ. νοείται η αξία του χαρτοφυλακίου της που αποτιµάται σε 
ηµερήσια βάση σύµφωνα µε τις διατάξεις της ισχύουσας νοµοθεσίας µείον τα ρευστά διαθέσιµα που 
προορίζονται για την κάλυψη των τρεχουσών εξόδων λειτουργίας της και δεν φυλάσσονται στο 
θεµατοφύλακα.  

- Όταν µια κινητή αξία ή ένα µέσο χρηµαταγοράς ενσωµατώνει παράγωγο χρηµατοπιστωτικό µέσο, το 
παράγωγο αυτό πρέπει να συνυπολογίζεται µε τα επενδυτικά όρια περί παραγώγων χρηµατοπιστωτικών 
µέσων. 

- Επιτρέπεται υπέρβαση των ορίων όταν η Α.Ε.Ε.Χ. ασκεί δικαιώµατα που συνδέονται µε κινητές αξίες ή µε 
µέσα χρηµαταγοράς που κατέχει ή η υπέρβαση των ορίων είναι αποτέλεσµα συγχώνευσης εταιριών. Η 
Α.Ε.Ε.Χ. υποχρεούται να εκποιήσει ότι απέκτησε καθ’ υπέρβαση των παραπάνω ορίων µέσα σε 3 µήνες 
από την απόκτησή του. Σε κάθε άλλη περίπτωση, η Α.Ε.Ε.Χ. υποχρεούται να εκποιήσει ότι απέκτησε καθ΄ 
υπέρβαση των ορίων αυτών µέσα σε 5 εργάσιµες ηµέρες από την απόκτηση του. 

- ∆εν επιτρέπεται ο συνολικός κίνδυνος από θέσεις σε παράγωγα χρηµατοπιστωτικά µέσα στον οποίο 
εκτίθεται το χαρτοφυλάκιο της Α.Ε.Ε.Χ. να υπερβαίνει την τρέχουσα αξία του χαρτοφυλακίου της. Η έκθεση 
κινδύνου υπολογίζεται µε βάση την τρέχουσα αξία των στοιχείων του χαρτοφυλακίου της Α.Ε.Ε.Χ., τον 
κίνδυνο αντισυµβαλλοµένου και το διαθέσιµο χρόνο για τη ρευστοποίηση των θέσεων. 

 

3.18.2.3 Χρήση Παραγώγων Χρηµατοοικονοµικών Προϊόντων 

Η Χρήση Παραγώγων Χρηµατοοικονοµικών Προϊόντων (Financial Derivatives) και Τίτλων  Επιλογής (Warrants)  
(εφεξής ΧΠΑ) από Ανώνυµες Εταιρίες Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου καθορίζεται από την αποφ. 3/244/16.52002 
της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. Η χρήση τους επιτρέπεται µόνο για την αποτελεσµατική διαχείριση του 
χαρτοφυλακίου, ήτοι τη διαχείριση του κίνδυνου κατά τρόπο ώστε να βελτιώνεται η κατανοµή των στοιχείων του 
ενεργητικού σε µακροπρόθεσµη και µεσοπρόθεσµη βάση, µε ικανοποιητικό κόστος και µε απώτερο στόχο την 
επίτευξη  κέρδους προς επαύξηση της συνολικής απόδοσης του υπό συλλογική διαχείριση χαρτοφυλακίου ή την 
αντιστάθµιση κινδύνου , ήτοι την κάλυψη η µείωση επενδυτικού  κινδύνου ο οποίος  απορρέει  από επένδυση  ή 
από σύνολο  επενδύσεων που έχουν πραγµατοποιηθεί ή πρόκειται να πραγµατοποιηθούν.  

Οι σχετικές προϋποθέσεις έχουν ως εξής :  

I. Προϋποθέσεις Χρήσης ΧΠΑ µε σκοπό την Αποτελεσµατική ∆ιαχείριση Χαρτοφυλακίου  

- Το περιθώριο Ασφάλισης και το Τίµηµα ∆ικαιώµατος δεν µπορεί να υπερβαίνει αθροιστικά το 6% των 
ιδίων κεφαλαίων της εταιρίας επενδύσεων χαρτοφυλακίου.  

- Το συνολικό ποσό της Ονοµαστικής Αξίας Αναφοράς δεν µπορεί να υπερβαίνει αθροιστικά το 30% των 
ιδίων κεφαλαίων της εταιρίας επενδύσεων χαρτοφυλακίου.  

II. Προϋποθέσεις Χρήσης ΧΠΑ µε υποκειµενική αξία συγκεκριµένη µετοχή και σκοπό την Αποτελεσµατική 
∆ιαχείριση Χαρτοφυλακίου  
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- Το περιθώριο Ασφάλισης και το Τίµηµα ∆ικαιώµατος δεν µπορεί να υπερβαίνει αθροιστικά το 0.2% 
των ιδίων κεφαλαίων της εταιρίας επενδύσεων χαρτοφυλακίου.  

- Το συνολικό ποσό της Ονοµαστικής Αξίας Αναφοράς δεν µπορεί να υπερβαίνει αθροιστικά το 1% των 
ιδίων κεφαλαίων της εταιρίας επενδύσεων χαρτοφυλακίου.  

III. Προϋποθέσεις Χρήσης ΧΠΑ µε σκοπό την Αντιστάθµιση Κινδύνου  

- Το περιθώριο Ασφάλισης και το Τίµηµα ∆ικαιώµατος δεν µπορεί να υπερβαίνει αθροιστικά το 15% των 
ιδίων κεφαλαίων της εταιρίας επενδύσεων χαρτοφυλακίου.  

- Το συνολικό ποσό της Ονοµαστικής Αξίας Αναφοράς δεν µπορεί να υπερβαίνει αθροιστικά το 75% των 
ιδίων κεφαλαίων της εταιρίας επενδύσεων χαρτοφυλακίου. 

Επιτρέπεται η χρήση µη διαπραγµατεύσιµων σε οργανωµένη αγορά Παραγώγων Χρηµατοοικονοµικών  
Προϊόντων (OTC derivatives) µόνο µε σκοπό την αντιστάθµιση κινδύνων στο πλαίσιο των παραπάνω  
ποσοτικών περιορισµών και µόνο εάν δεν προσφέρονται αντίστοιχα µέσα και δυνατότητες αντιστάθµισης 
κινδύνου µε τη χρήση διαπραγµατεύσιµων Παραγώγων Χρηµατοοικονοµικών Προϊόντων.  

IV. Προϋποθέσεις Χρήσης Χ.Π.Α. µε υποκειµενική αξία συγκεκριµένη µετοχή και σκοπό την Αντιστάθµιση 
Κινδύνου  

- Το περιθώριο Ασφάλισης και το Τίµηµα ∆ικαιώµατος δεν µπορεί να υπερβαίνει αθροιστικά το 0.6% 
των ιδίων κεφαλαίων της εταιρίας επενδύσεων χαρτοφυλακίου.  

- Το συνολικό ποσό της Ονοµαστικής Αξίας Αναφοράς δεν µπορεί να υπερβαίνει αθροιστικά το 3% των 
ιδίων κεφαλαίων της εταιρίας επενδύσεων χαρτοφυλακίου.  

V. Προϋποθέσεις Σύναψης συµβάσεων πώλησης µετοχών µε σύµφωνο επαναγοράς (stock repos) που 
διαπραγµατεύονται σε οργανωµένες αγορές  

Επιτρέπεται η σύναψη συµβάσεων πώλησης µετοχών µε σύµφωνο επαναγοράς (stock repos) σε οργανωµένη 
αγορά στην οποία παρέχονται εγγυήσεις κάλυψης ως προς τον κίνδυνο αντισυµβαλλοµένου. Η συνολική  
Ονοµαστική  Αξία  Αναφοράς  των συµβάσεων αυτών επί µετοχής του ίδιου εκδότη δεν µπορεί να υπερβαίνει το 
50% των  τοποθετήσεων  της Α.Ε.Ε.Χ. επί της µετοχής αυτής.  

VI.  Προϋποθέσεις Χρήσης Τίτλων Επιλογής (Warrants) 

Οι ΑΕΕΧ µπορούν να επενδύουν  σε  Τίτλους  Επιλογής  διακανονιζόµενους  µε  µετρητά (warrant in cash 
settlement)  ύστερα  από  κατά  περίπτωση  άδεια  της  Επιτροπής  Κεφαλαιαγοράς σύµφωνα µε τους 
παρακάτω όρους και προϋποθέσεις :  

- Να  υποβάλλουν  στην  Επιτροπή  Κεφαλαιαγοράς  τα  κύρια  χαρακτηριστικά  της έκδοσης για την 
οποία ζητούν άδεια επένδυσης (π.χ. εκδότη, εκπρόσωπό του στην  Ελλάδα, υποκείµενη  αξία,  είδος,  
µέγεθος της έκδοσης, τιµή άσκησης του δικαιώµατος, τιµή έκδοσης, τύπος, νόµισµα, ηµεροµηνία 
έκδοσης, ηµεροµηνία λήξης, τίµηµα δικαιώµατος, αποτίµηση κ.λ.π.). Ο εκδότης των Τίτλων Επιλογής 
πρέπει να έχει αναλάβει υποχρέωση να τους εισαγάγει σε οργανωµένη χρηµατιστηριακή αγορά εντός 
12 µηνών από την έκδοσή τους.  

- Το  Τίµηµα  ∆ικαιώµατος  δεν  µπορεί  να  υπερβαίνει  το 5% των ιδίων κεφαλαίων της ΑΕΕΧ και το 5% 
του συνόλου της έκδοσης.  

 

3.18.3 Φορολογικό Καθεστώς για τις Εταιρίες Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου  

Το φορολογικό καθεστώς που διέπει τις Εταιρίες Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου καθορίζεται από τις διατάξεις του 
άρθρου 39 του Ν.3371/2005, ο οποίος προβλέπει ότι : 

- Οι Α.Ε.Ε.Χ. απαλλάσσονται παντός φόρου, τέλους, τέλους χαρτοσήµου, εισφοράς, δικαιώµατος ή 
οποιασδήποτε άλλης επιβάρυνσης υπέρ του ∆ηµοσίου ή τρίτου επί του κεφαλαίου τους, µε εξαίρεση το 
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φόρο συγκέντρωσης κεφαλαίου και το φόρο προστιθέµενης αξίας και τα τέλη ή τις εισφορές τους προς την 
Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς 

- Κατά την είσπραξη τόκων από Α.Ε.Ε.Χ. γίνεται παρακράτηση φόρου εισοδήµατος, σύµφωνα µε τα 
προβλεπόµενα από τα άρθρα 12 και 54 του Ν. 2238/1994, κατά περίπτωση. Με την παρακράτηση αυτή 
εξαντλείται η φορολογική υποχρέωση της Α.Ε.Ε.Χ.  για  τα εισοδήµατα αυτά.  

- Οι Α.Ε.Ε.Χ. υποχρεούνται σε καταβολή φόρου τρία τοις χιλίοις (3%ο) ετησίως, που υπολογίζεται επί  του 
µέσου όρου των επενδύσεών τους, σε τρέχουσες τιµές, όπως απεικονίζονται στους τριµηνιαίους πίνακες 
επενδύσεων. Ο φόρος αποδίδεται στην αρµόδια δηµόσια οικονοµική υπηρεσία µέσα στο πρώτο 
δεκαπενθήµερο των µηνών Ιουλίου και Ιανουαρίου του επόµενου εξαµήνου από τον υπολογισµό του. Με την 
καταβολή του φόρου αυτού εξαντλείται η φορολογική υποχρέωση της Α.Ε.Ε.Χ. Οι διατάξεις των άρθρων 113 
και 116 του ν. 2238/94 εφαρµόζονται ανάλογα και για το φόρο που οφείλεται µε βάση τις διατάξεις αυτής 
της παραγράφου.  

- Οι πράξεις σύστασης, το καταστατικό των Α.Ε.Ε.Χ. και οι εκδιδόµενες από αυτές µετοχές απαλλάσσονται 
παντός φόρου, τέλους, τέλους χαρτοσήµου, εισφοράς, δικαιώµατος ή οποιασδήποτε άλλης επιβάρυνσης 
υπέρ του ∆ηµοσίου ή τρίτου, εξαιρουµένων των φόρων συγκέντρωσης κεφαλαίου, του φόρου 
προστιθέµενης αξίας και των τελών ή εισφορών προς την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς. 

- Στις Α.Ε.Ε.Χ. επιβάλλεται φόρος εισοδήµατος στις αποδόσεις που προκύπτουν από συµβάσεις ή πράξεις 
επί παραγώγων χρηµατοοικονοµικών προϊόντων. Ως τέτοια προϊόντα νοούνται, για την εφαρµογή των 
διατάξεων της παρ. 5 του άρθρου 16α του Ν. 2459/97, αυτά που µνηµονεύονται στην περίπτωση της παρ. 1 
του άρθρου 24 του Ν. 2238/94. Ο φόρος υπολογίζεται µε συντελεστή 0.3% ετησίως επί του ηµερήσιου 
όγκου των ποσών βάσης (notional amounts) που αφορούν πράξεις επί παραγώγων ή στις συµβάσεις επί 
των ανωτέρω παραγώγων.  
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Με έκθεσή του προς τη Γενική Συνέλευση των µετόχων της 4.7.2005, το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας 
ενηµέρωσε τους µετόχους για την απόφασή του να προχωρήσει, υπό τον όρο της σχετικής εγκρίσεως επόµενης 
Γενικής Συνέλευσης, στη διαδικασία συγχώνευσης της Εταιρίας µε την Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias. Η 
Εταιρία προβαίνει στην παρούσα αύξηση µετοχικού κεφαλαίου ούτως ώστε τα Ίδια Κεφάλαιά της κατά το χρόνο 
σύνταξης του ισολογισµού µετασχηµατισµού στις 13.7.2005, να ανέρχονται τουλάχιστον στο ένα δέκατο των 
Ιδίων Κεφαλαίων της Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias ικανοποιώντας έτσι την προϋπόθεση για την 
αξιοποίηση των φορολογικών κίνητρων που προβλέπονται για τις συγχωνεύσεις εισηγµένων εταιριών από τις 
παρ. 1-3 του άρθρου του Ν. 2992/2002. Συγκεκριµένα από την παρ. 3 του Ν. 2992/02 προβλέπεται µείωση του 
συντελεστή φορολογίας κατά πέντε (5) ποσοστιαίες µονάδες για τα κέρδη της Εταιρίας που θα προκύψει από τη 
συγχώνευση κατά τους δύο (2) πρώτους, µετά την ολοκλήρωση του µετασχηµατισµού, ισολογισµούς. Τα 
φορολογικά κίνητρα αυτά ισχύουν εφόσον η συγχώνευση της Εταιρίας µε την Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias 
ολοκληρωθεί εντός του έτους 2005. 

 

Συνοπτικά οι όροι της ανωτέρω αύξησης µετοχικού κεφαλαίου παρουσιάζονται στον παρακάτω πίνακα :  

ΑΡΙΘΜΟΣ ΥΦΙΣΤΑΜΕΝΩΝ ΜΕΤΟΧΩΝ 32,240,000

ΕΚ∆ΟΣΗ ΝΕΩΝ ΜΕΤΟΧΩΝ
∆ωρεάν µετοχών από κεφαλαιοποίηση αποθεµατικών & µείωση ονοµαστικής αξίας
µε αναλογία 1 νέα δωρεάν µετοχή για κάθε 10 παλιές

Με καταβολή µετρητών και δικαίωµα προτίµησης υπέρ των παλαιών µετόχων 
µε αναλογία 14 νέες µετοχές για κάθε 10 παλιές
ΣΥΝΟΛΟ ΜΕΤΟΧΩΝ ΜΕΤΑ ΤΗΝ ΑΥΞΗΣΗ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ 80,600,000

Ονοµαστική Αξία Μετοχής € 2.69

ΤΙΜΗ ∆ΙΑΘΕΣΗΣ ΑΝΑ ΜΕΤΟΧΗ € 2.88

ΣΥΝΟΛΙΚΑ ΕΣΟ∆Α ΑΥΞΗΣΗΣ ΜΕΤΟΧΙΚΟΥ ΚΕΦΑΛΑΙΟΥ € 129,991,680

3,224,000

45,136,000

 
 

Όλες οι νέες µετοχές θα δικαιούνται να συµµετάσχουν σε διανοµή µερίσµατος από τα κέρδη της χρήσεως 2005 
της εταιρίας που θα προκύψει από τη συγχώνευση, εφόσον η συγχώνευση ολοκληρωθεί εντός του έτους 2005, 
άλλως της Πρόοδος. 

Όλες οι νέες µετοχές θα είναι άυλες, ονοµαστικές, κοινές µε ψήφο. 

Η παραπάνω αύξηση µετοχικού κεφαλαίου και η σχετική τροποποίηση του άρθρου 5 του Καταστατικού της 
Εταιρίας έχει εγκριθεί µε την από Κ9288/12.7.2005 απόφαση του Υπουργείου Ανάπτυξης, η οποία 
καταχωρήθηκε στο Μητρώο Α.Ε. και Ε.Π.Ε. στις 12.7.2005 και µε την 2/576/5.7.2005 απόφαση της Επιτροπής 
Κεφαλαιαγοράς. 
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Η αύξηση µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας ανέρχεται σε 122.350.800 ευρώ, καλυπτόµενη εν µέρει µε 
κεφαλαιοποίηση µέρους της διαφοράς από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο και εν µέρει µε καταβολή µετρητών 
και συντελούµενη µε συνδυασµένη µεταβολή της ονοµαστικής αξίας της µετοχής και έκδοση νέων µετοχών, έχει 
ως εξής :  

A. Αύξηση µετοχικού κεφαλαίου µε κεφαλαιοποίηση και ταυτόχρονη µεταβολή της ονοµαστικής αξίας της 
µετοχής. – Αντίστοιχη έκδοση νέων (δωρεάν) µετοχών.   
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Το µετοχικό κεφάλαιο της Εταιρίας αυξάνεται κατά ποσό 934.960 ευρώ, µε κεφαλαιοποίηση ισόποσου µέρους 
του λογαριασµού «∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιον». Ταυτοχρόνως µεταβάλλεται (µειώνεται) η 
ονοµαστική αξία της µετοχής κατά 0,24 ευρώ, δηλαδή από 2,93 ευρώ σε 2,69 ευρώ. Έναντι του συνολικού 
ποσού που προκύπτει από το άθροισµα του κεφαλαιοποιούµενου ποσού (934.960 ευρώ) και του ποσού που 
προκύπτει από τη µεταβολή της ονοµαστικής αξίας της µετοχής (0,24 ευρώ Χ 32.240.000 µετοχές = 7.737.600 
ευρώ), δηλαδή ποσού 8.672.560 ευρώ (934.960 + 7.737.600 = 8.672.560), εκδίδονται  3.224.000 νέες µετοχές, 
ονοµαστικής αξίας 2,69 ευρώ η καθεµία. 

Όλες οι νέες µετοχές θα διατεθούν δωρεάν στους παλαιούς µετόχους, µε αναλογία µία (1) νέα µετοχή προς δέκα 
(10) παλαιές µετοχές, στο πλαίσιο της ενιαίας διαδικασίας της αυξήσεως του µετοχικού κεφαλαίου, όπως αυτή 
διατυπώνεται στην ενότητα 3.3.   

B. Αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου µε µετρητά – ∆ικαίωµα προτίµησης των  παλαιών µετόχων 

Το µετοχικό κεφάλαιο αυξάνεται κατά ποσό 121.415.840 ευρώ, µε την καταβολή µετρητών και την έκδοση 
45.136.000 νέων µετοχών, ονοµαστικής αξίας 2,69 ευρώ και τιµής έκδοσης 2,88 ευρώ η καθεµία. Η συνολική 
υπέρ το άρτιο αξία ανέρχεται στο ποσό των 8.575.840 ευρώ και άγεται στον λογαριασµό «∆ιαφορά από έκδοση 
µετοχών υπέρ το άρτιον». 

∆ικαίωµα προτίµησης στην κάλυψη του κεφαλαίου της αύξησης έχουν όλοι οι παλαιοί µέτοχοι της Εταιρίας, µε 
αναλογία δέκα τέσσερις (14) νέες µετοχές προς δέκα (10) παλαιές µετοχές, στο πλαίσιο της ενιαίας διαδικασίας 
της αυξήσεως του µετοχικού κεφαλαίου, όπως αυτή διατυπώνεται στην ενότητα 3.3.  

Συνέπεια των ανωτέρω, κατά την ηµεροµηνία αποκοπής, ο δικαιούχος µέτοχος για κάθε 10 µετοχές :  

i. θα βρίσκεται πιστωµένος µε 10 παλαιές µετοχές της νέας ονοµαστικής αξίας 2,69 ευρώ και   

ii. θα είναι δωρεάν δικαιούχος 1 νέας µετοχής ονοµαστικής αξίας 2,69 ευρώ και  

iii. θα είναι δικαιούχος δικαιωµάτων προτιµήσεως για την απόκτηση 14 νέων µετοχών ονοµαστικής 
αξίας 2,69 ευρώ.  

Το σύνολο των κεφαλαίων που θα αντληθεί από την αύξηση µετοχικού κεφαλαίου ανέρχεται σε 129.991.680 
ευρώ και τα οποία µέχρι την ολοκλήρωση της συγχώνευσης µε την Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias θα 
τοποθετηθούν σε µέσα χρηµαταγοράς και διαθέσιµα.  

Προθεσµία για την κάλυψη της ανωτέρω αύξησης ορίζεται χρονικό διάστηµα τεσσάρων (4) µηνών από τη λήψη 
της απόφασης της Γενικής Συνέλευσης σχετικώς µε την αύξηση αυτή. Η ανωτέρω προθεσµία µπορεί να 
παραταθεί µε απόφαση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου. 

Η τιµή έκδοσης έχει οριστεί σε 2,88 ευρώ, είναι κατώτερη από τη σηµερινή χρηµατιστηριακή τιµή των µετοχών 
της Εταιρίας, µπορεί όµως να είναι ανώτερη της χρηµατιστηριακής τιµής που θα υφίσταται κατά το χρόνο 
αποκοπής του δικαιώµατος προτίµησης. 
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4.3.1 Αποκοπή ∆ικαιώµατος 

Η ηµεροµηνία : (α) της µεταβολής της ονοµαστικής αξίας της µετοχής, (β) της αποκοπής του δικαιώµατος στη 
λήψη δωρεάν µετοχών και (γ) της αποκοπής του δικαιώµατος προτίµησης θα είναι κοινή. Με τον τρόπο αυτό, 
δικαιούχοι των δωρεάν µετοχών και των δικαιωµάτων προτίµησης στην αύξηση µε µετρητά θα είναι οι 
εγγεγραµµένοι στο Μητρώο Μετόχων κατά τη λήξη της συνεδρίασης του Χ.Α. της ηµέρας που θα είναι η 
προηγουµένη της κοινής ηµεροµηνίας αποκοπής.  

Η ηµεροµηνία αποκοπής θα οριστεί από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Εταιρίας εντός του προβλεπόµενου από το 
νόµο χρονικού διαστήµατα και θα ανακοινωθεί έγκαιρα στους µετόχους, σύµφωνα µε το νόµο.   
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4.3.2 Πίστωση δωρεάν µετοχών  

Οι νέες δωρεάν µετοχές θα πιστωθούν στους λογαριασµούς των δικαιούχων µετόχων, σύµφωνα µε τη 
διαδικασία που ορίζεται στις σχετικές διατάξεις. 

4.3.3 ∆ιαδικασία Άσκησης ∆ικαιωµάτων Προτίµησης  

Το δικαίωµα προτίµησης θα µπορεί να ασκηθεί εντός προθεσµίας δέκα πέντε (15) ηµερών, η έναρξη και λήξη 
της οποίας θα ορισθεί από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο και θα ανακοινωθεί στους µετόχους δια του τύπου, 
σύµφωνα µε το νόµο. Τα δικαιώµατα που δεν θα ασκηθούν εντός της ανωτέρω προθεσµίας παύουν να ισχύουν. 

Τα δικαιώµατα προτίµησης είναι µεταβιβάσιµα και αποτελούν αντικείµενο διαπραγµάτευσης στο ηλεκτρονικό 
σύστηµα συναλλαγών του Χ.Α. κατά τη διάρκεια της προθεσµίας άσκησης του δικαιώµατος προτίµησης, πλην 
των τελευταίων τεσσάρων (4) εργασίµων ηµερών της προθεσµίας αυτής. Τα δικαιώµατα αυτά θα είναι 
πιστωµένα στους Λογαριασµούς της Μερίδας κάθε δικαιούχου στο Σ.Α.Τ., την ηµεροµηνία έναρξης 
διαπραγµάτευσής τους. 

Το δικαίωµα προτίµησης ασκείται µε έγγραφη δήλωση, η οποία υποβάλλεται στα καταστήµατα της Τράπεζας 
EFG Eurobank Ergasias καθώς και µέσω των χειριστών των λογαριασµών χρεογράφων των µετόχων 
(Χρηµατιστηριακή εταιρία ή θεµατοφύλακας) µε την προσκόµιση των απαραίτητων δικαιολογητικών και µε 
ταυτόχρονη καταβολή σε µετρητά της τιµής εκδόσεως των µετοχών. 

Για την άσκηση του δικαιώµατος προτίµησης στα καταστήµατα της Τράπεζας οι δικαιούχοι θα προσκοµίζουν 
την αστυνοµική τους ταυτότητα, τον αριθµό φορολογικού τους µητρώου, την εκτύπωση των στοιχείων Σ.Α.Τ 
καθώς και τη σχετική Βεβαίωση ∆έσµευσης δικαιωµάτων για άσκηση δικαιώµατος προτίµησης, την οποία θα 
πρέπει να αναζητήσουν από το χειριστή του λογαριασµού τους (ή από το ΚΑΑ αν οι µετοχές τους βρίσκονται 
στον Ειδικό λογαριασµό στο Σ.Α.Τ.). Επισηµαίνεται ότι οι κ.κ. µέτοχοι κατά την άσκηση των δικαιωµάτων τους  
θα πρέπει να δηλώσουν επίσης: α) τον αριθµό µερίδας επενδυτή Σ.Α.Τ.).  β) τον αριθµό λογαριασµού αξιών στο 
Σ.Α.Τ.).  και γ) τον εξουσιοδοτηµένο χειριστή του λογαριασµού αξιών. Ταυτόχρονα, θα καταβάλλουν σε ειδικό 
τραπεζικό λογαριασµό, που θα ανοιχθεί για την παρούσα αύξηση, το αντίτιµο των µετοχών για τις οποίες έχουν 
δικαίωµα να εγγραφούν, χωρίς τη µεσολάβηση της Εταιρίας. 

Κατά τη διάρκεια της προθεσµίας άσκησης του δικαιώµατος προτίµησης και υπό την προϋπόθεση της πλήρους 
ενάσκησής του, παρέχεται στους µετόχους που ήταν εγγεγραµµένοι στο Μητρώο Μετόχων κατά τη λήξη της 
συνεδρίασης του Χ.Α. της ηµέρας που θα είναι προηγουµένη της ηµεροµηνίας αποκοπής, δικαίωµα 
προεγγραφής, στην ίδια τιµή έκδοσης (2,88 ευρώ) ανά µετοχή, για την απόκτηση επιπλέον µετοχών µέχρι 
αριθµού που δεν θα υπερβαίνει το διπλάσιο του αριθµού των µετοχών που αντιστοιχούν στο υφιστάµενο κατά 
την ανωτέρω ηµεροµηνία δικαίωµά τους προτίµησης. 

Το δικαίωµα προεγγραφής ασκείται µε έγγραφη αίτηση, που υποβάλλεται ταυτοχρόνως µε τη δήλωση 
ασκήσεως του δικαιώµατος προτίµησης, συνοδευόµενη από ανέκκλητη εντολή του αιτούντος για δέσµευση του 
λογαριασµού του κατά ποσό ίσο προς τη συνολική αξία έκδοσης των µετοχών για τις οποίες ασκείται το 
δικαίωµα προεγγραφής. Το ασκηθέν δικαίωµα προεγγραφής θα ικανοποιηθεί µετά τη λήξη της ανωτέρω 
προθεσµίας, υπό την προϋπόθεση ότι υπάρχουν αδιάθετες µετοχές µετά την άσκηση των δικαιωµάτων 
προτίµησης, είτε εξ ολοκλήρου είτε αναλογικά (pro-rata) µε βάση τον αριθµό των µετοχών για τα οποίες έχει 
προεγγραφεί ο µέτοχος, αναλόγως του αριθµού του αδιάθετων µετοχών, και η τράπεζα θα προβεί στη χρέωση 
του ανωτέρω δεσµευµένου λογαριασµού κατά ποσό ίσο µε τη συνολική αξία έκδοσης των µετοχών που θα 
διατεθούν τελικά στους προεγγραφέντες µετόχους.  

Η Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias δεν προτίθεται να ασκήσει τα δικαιώµατα προεγγραφής που της 
αναλογούν.  

Εάν, και µετά την ικανοποίηση των δικαιωµάτων προεγγραφής, εξακολουθούν να υπάρχουν αδιάθετες µετοχές, 
το ∆ιοικητικό Συµβούλιο θα αποφασίσει ελευθέρως τη διάθεση των µετοχών αυτών. Κλάσµατα µετοχών δεν θα 
εκδοθούν. Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο θα αποφασίσει, κατόπιν σχετικής εξουσιοδότησης της Γενικής Συνέλευσης, 
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σχετικά µε την τακτοποίηση των τυχόν κλασµατικών δικαιωµάτων/ υπολοίπων και τη ρύθµιση των σχετικών 
λεπτοµερειών και τεχνικών θεµάτων.   

Η ηµεροµηνία διαπραγµάτευσης των νέων µετοχών στο Χ.Α. θα ανακοινωθεί από την Εταιρία µέσω του Τύπου. 
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Το αναµενόµενο χρονοδιάγραµµα της ολοκλήρωσης της αύξησης µετοχικού κεφαλαίου είναι το ακόλουθο: 

ΗΜΕΡ/ΝΙΑ ΓΕΓΟΝΟΣ
21.09.2005 Έγκριση Ενηµερωτικού ∆ελτίου από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς
23.09.2005 ∆ηµοσίευση Ενηµερωτικού ∆ελτίου 

23.09.2005
Ανακοίνωση στο Η∆Τ και τον Τύπο για την αποκοπή των δικαιωµάτων προτίµησης, την περίοδο άσκησης των 
δικαιωµάτων στην αύξηση µε καταβολή µετρητών, την έναρξη και λήξη διαπραγµάτευσης των δικαιωµάτων 

26.09.2005 Αποκοπή δικαιωµάτων προτίµησης και διανοµής δωρεάν µετοχών 
29.09.2005 Πίστωση από το Κ.Α.Α. των δικ/των προτίµησης & των δωρεάν µετοχών στους λογαριασµούς των δικαιούχων στο Σ.Α.Τ
30.09.2005 Έναρξη διαπραγµάτευσης και άσκησης δικαιωµάτων προτίµησης
10.10.2005 Λήξη διαπραγµάτευσης δικαιωµάτων προτίµησης 
14.10.2005 Λήξη περιόδου άσκησης δικαιωµάτων προτίµησης 
18.10.2005 Ανακοίνωση για την κάλυψη της αύξησης και τη διάθεση τυχόν αδιάθετων µετοχών 
21.10.2005 Έναρξη διαπραγµάτευσης νέων µετοχών από την ΑΜΚ  
 

Σηµειώνεται ότι το παραπάνω χρονοδιάγραµµα εξαρτάται από αρκετούς αστάθµητους παράγοντες και ενδέχεται 
να µεταβληθεί. 
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Οι µετοχές της Εταιρίας είναι άυλες κοινές ονοµαστικές, που διαπραγµατεύονται στην Κύρια Αγορά του 
Χρηµατιστηρίου Αθηνών και έχουν εκδοθεί βάσει των διατάξεων του νόµου 2190/1920 και του καταστατικού της 
Πρόοδος (βλ. Ενότητα «Μετοχικό Κεφάλαιο»).  

Ο κωδικός ISIN (international Security Identification Number) της µετοχής της Πρόοδος είναι GRS031003015. 
Αρµόδιος φορέας για την τήρηση του σχετικού αρχείου των άϋλων µετοχών είναι η Κεντρικό Αποθετήριο Αξιών 
Α.Ε., Πλατεία Μαυροκορδάτου & Αχαρνών 17, 104 38 Αθήνα.  

Οι µετοχές διαπραγµατεύονται σε ευρώ.  

Η µονάδα διαπραγµάτευσης των µετοχών στο Χ.Α. είναι ο τίτλος 10 άϋλων κοινών ονοµαστικών µετοχών. 

Η Εταιρία δεν έχει συνάψει σύµβαση Ειδικής ∆ιαπραγµάτευσης της µετοχής της και δεν θα υπάρξει 
σταθεροποίηση της τιµής της µετοχής. 

4.5.1 ∆ικαιώµατα Μετόχων 

Η Εταιρία έχει εκδώσει µόνο κοινές ονοµαστικές µετοχές. Κάθε µετοχή της Εταιρίας ενσωµατώνει όλα τα 
δικαιώµατα και τις υποχρεώσεις που καθορίζονται από το Νόµο και το Καταστατικό της Εταιρίας. Η κατοχή 
του τίτλου της µετοχής συνεπάγεται αυτοδικαίως την αποδοχή από τον κύριο αυτής των όρων του 
καταστατικού της Εταιρίας και των νοµίµων αποφάσεων των Γενικών Συνελεύσεων των µετόχων, έστω και αν 
δεν έλαβαν µέρος σε αυτές οι µέτοχοι. 

Η ευθύνη των µετόχων περιορίζεται στην ονοµαστική αξία των µετοχών που κατέχουν. Τυχόν συγκύριοι της 
µετοχής ευθύνονται εκ αδιαιρέτου και εις ολόκληρο για την εκπλήρωση των υποχρεώσεων που απορρέουν 
από τη µετοχή. Οι µέτοχοι συµµετέχουν στη διοίκηση και τα κέρδη της Εταιρίας σύµφωνα µε το Νόµο και τις 
διατάξεις του Καταστατικού.  
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Το Καταστατικό της Εταιρίας δεν περιέχει ειδικά δικαιώµατα υπέρ συγκεκριµένων µετόχων. 

∆ΙΚΑΙΩΜΑ ΜΕΡΙΣΜΑΤΟΣ  

Η Εταιρία διανέµει στους µετόχους της κάθε διαχειριστική περίοδο το σύνολο των κερδών που πραγµατοποιεί. 
Ωστόσο η Εταιρία δύναται να µη διανείµει µέρισµα, είτε προς δηµιουργία εκτάκτου αφορολόγητου αποθεµατικού 
λοιπών εσόδων από κέρδη κεφαλαίου, είτε προς δωρεάν διανοµή µετοχών στους µετόχους κατόπιν αυξήσεως 
του µετοχικού κεφαλαίου, κατά τα ειδικότερα οριζόµενα στις σχετικές διατάξεις του Ν. 2190/1920 είτε προς 
πίστωση ειδικού αποθεµατικού για την αντιµετώπιση ζηµιών µετά την κάλυψη του 300% των ιδίων κεφαλαίων 
της εταιρίας.  

Η Εταιρία δύναται να µοιράσει προσωρινό µέρισµα µε απόφαση του ∆ιοικητικού της Συµβουλίου εφόσον 20 
τουλάχιστον ηµέρες προηγουµένως έχει δηµοσιεύσει σχετική λογιστική κατάσταση. Το προσωρινό µέρισµα 
δεν µπορεί να υπερβεί το 50% των καθαρών κερδών της λογιστικής κατάστασης.  

Το µέρισµα κάθε µετοχής πληρώνεται εντός 2 µηνών από την ηµεροµηνία της Τακτικής Γενικής Συνέλευσης 
που ενέκρινε τις ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις. Ο τόπος και ο τρόπος καταβολής ανακοινώνεται µε 
δηµοσιεύσεις στον τύπο. 

Τα µερίσµατα που δεν έχουν ζητηθεί για µια πενταετία από τότε που κατέστησαν απαιτητά, παραγράφονται 
υπέρ του ∆ηµοσίου. 

∆ΙΚΑΙΩΜΑΤΑ ΨΗΦΟΥ 

Κάθε µετοχή παρέχει το δικαίωµα µιας ψήφου. Συγκύριοι µετοχής για να έχουν δικαίωµα ψήφου, πρέπει να 
υποδείξουν στην Εταιρία εγγράφως ένα κοινό εκπρόσωπο για τη µετοχή αυτή, ο οποίος θα τους 
εκπροσωπήσει στη Γενική Συνέλευση, µέχρι δε τον καθορισµό αυτόν αναστέλλεται η άσκηση των 
δικαιωµάτων τους. 

Οι µέτοχοι ενασκούν τα δικαιώµατα τους σε σχέση µε τη ∆ιοίκηση της Εταιρίας µόνο µέσω των Γενικών 
Συνελεύσεων, έξω δε από αυτή, µόνο στις περιπτώσεις που ορίζει ο νόµος. 

Κάθε µέτοχος δικαιούται να µετέχει στη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας είτε αυτοπροσώπως είτε 
µέσω πληρεξουσίου. Σε ότι αφορά τη διαδικασία κατάθεσης των µετοχών προκειµένου να συµµετέχει ο 
µέτοχος στις Γενικές Συνελεύσεις των µετόχων της Εταιρίας θα εφαρµόζονται τα προβλεπόµενα στον 
Κανονισµό Λειτουργίας και εκκαθάρισης του Συστήµατος Άυλων Τίτλων του Κεντρικού Αποθετηρίου Αξιών, 
όπως αυτός εκάστοτε ισχύει. 

Μέτοχοι που δεν συµµορφώνονται µε τα παραπάνω θα µετέχουν στη Γενική Συνέλευση µόνο µε την άδειά της. 

∆ΙΚΑΙΩΜΑΤΑ ΠΡΟΤΙΜΗΣΗΣ  

Οι µέτοχοι έχουν δικαίωµα προτίµησης σε κάθε µελλοντική αύξηση του Μετοχικού Κεφαλαίου της Εταιρίας, 
που δεν γίνεται µε εισφορά εις είδος ή έκδοσης οµολογιών µε δικαίωµα µετατροπής τους σε µετοχές, ανάλογα 
µε τη συµµετοχή τους στο υφιστάµενο µετοχικό κεφάλαιο όπως ορίζεται στο άρθρο 13, παρ. 5 του Κ.Ν. 
2190/1920 και το άρθρο 6 παρ. 5, του Καταστατικού της Εταιρίας.  

∆ΙΚΑΙΩΜΑ ΣΤΟ ΠΡΟΪΟΝ ΤΗΣ ΕΚΚΑΘΑΡΙΣΗΣ  

Σε περίπτωση εκκαθάρισης της Εταιρίας, η Γενική Συνέλευση ορίζει τρεις εκκαθαριστές οι οποίοι έχουν όλα τα 
δικαιώµατα του ∆ιοικητικού Συµβουλίου. Το ∆ιοικητικό Συµβούλιο παύει να υφίσταται µε τον ορισµό των 
εκκαθαριστών. Οι εκκαθαριστές πρέπει να περατώσουν, χωρίς καθυστέρηση, τις εκκρεµείς υποθέσεις της 
εταιρίας, να ενεργήσουν απογραφή της εταιρικής περιουσίας και να δηµοσιεύσουν ισολογισµό στον Τύπο και  
το τεύχος Α.Ε. & Ε.Π.Ε. της Εφηµερίδας της Κυβέρνησης. Οι λογαριασµοί της εκκαθάρισης εγκρίνονται από τη 
Γενική Συνέλευση και µετά το πέρας της εκκαθάρισης, οι εκκαθαριστές αποδίδουν τις εισφορές των µετόχων 
και διανέµουν το υπόλοιπο προϊόν της εκκαθάρισης της εταιρικής περιουσίας στους µετόχους, κατά το λόγο 
της συµµετοχής τους στο καταβεβληµένο µετοχικό κεφάλαιο.  

∆ΙΚΑΙΩΜΑΤΑ ΜΕΙΟΨΗΦΙΑΣ  
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Μέτοχοι που εκπροσωπούν το 5% του καταβεβληµένου Μετοχικού Κεφαλαίου, µεταξύ άλλων: 

– Έχουν δικαίωµα να ζητήσουν από το Πρωτοδικείο της έδρας της Εταιρίας, τον έλεγχο της Εταιρίας, 
σύµφωνα µε τα άρθρα 40, 40ε του Ν. 2190/1920. 

– Μπορούν να ζητήσουν τη σύγκλιση Έκτακτης Γενικής Συνέλευσης των µετόχων. Το ∆ιοικητικό 
Συµβούλιο υποχρεούται να συγκαλέσει τη Συνέλευση αυτή εντός τριάντα (30) ηµερών από την κατάθεση 
της αίτησης στον Πρόεδρο του ∆ιοικητικού Συµβουλίου. Στην αίτηση, οι αιτούντες µέτοχοι οφείλουν να 
αναφέρουν τα θέµατα για τα οποία καλείται να αποφασίσει η Γενική Συνέλευση. 

– Μπορούν να ζητήσουν τη αναβολή λήψης απόφασης από Τακτική ή Έκτακτη Γενική Συνέλευση για µία 
φορά και να οριστεί νέα Γενική Συνέλευση εντός 30 ηµερών από την ηµεροµηνία αναβολής. 

– Μπορούν µε αίτησή τους 5 ηµέρες πριν από την Τακτική Γενική Συνέλευση να ζητήσουν από το ∆.Σ. να 
α) ανακοινώσει στη Γ.Σ. τα ποσά που καταβλήθηκαν κατά την τελευταία διετία στα µέλη του ∆.Σ. ή τα 
διευθυντικά της στελέχη , β) να παρέχει τις αιτούµενες πληροφορίες προκειµένου να εκτιµηθούν τα θέµα 
της ηµερήσιας διάταξης. 

Κάθε µέτοχος µπορεί να ζητήσει, δέκα (10) ηµέρες πριν από την Τακτική Γενική Συνέλευση, τις ετήσιες 
οικονοµικές καταστάσεις, τις σχετικές εκθέσεις του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και των Ελεγκτών της  Εταιρίας και 
το Ετήσιο ∆ελτίο της Εταιρίας. 

∆ΙΑΠΡΑΓΜΑΤΕΥΣΙΜΟΤΗΤΑ ΤΩΝ ΜΕΤΟΧΩΝ 

Οι µετοχές της Εταιρίας είναι ελεύθερα διαπραγµατεύσιµες. Μονάδα διαπραγµάτευσης είναι ο άυλος τίτλος 
δέκα (10) µετοχών.  

ΠΡΟΤΑΣΕΙΣ ΕΞΑΓΟΡΑΣ 

∆εν υφίστανται δεσµευτικές προσφορές εξαγοράς ή/και κανόνες υποχρεωτική εκχώρησης των µετοχών. 
Σύµφωνα µε την απόφαση 2/258/5.12.2002 της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς και εφόσον δεν συντρέχουν οι 
προϋποθέσεις της παραγράφου 5 του άρθρου 5 της απόφασης αυτής, οποιοδήποτε πρόσωπο αποκτά µετοχές 
και λόγω της απόκτησης αυτής το ποσοστό των δικαιωµάτων ψήφου που κατέχει υπερβαίνει το 50% του 
συνόλου των δικαιωµάτων ψήφου της Εταιρίας, υποχρεούται να απευθύνει υποχρεωτική δηµόσια πρόταση 
για το σύνολο των µετοχών της Εταιρίας. ∆εν υφίστανται, πέραν της παρούσας, δηµόσιες προσφορές τρίτων 
για την εξαγορά του µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρίας κατά την τελευταία και τρέχουσα χρήση. 

4.5.2 Φορολογία Μερισµάτων 

ΕΤΑΙΡΙΚΑ ΚΕΡ∆Η 

Σύµφωνα µε την παρ. 3 του άρθρου 39 του Ν. 3371/2005, η Εταιρία υποχρεούται να καταβάλλει φόρο τρία τοις 
χιλίοις (3%o) ετησίως, που υπολογίζεται επί  του µέσου όρου των επενδύσεών της, σε τρέχουσες τιµές. Με την 
καταβολή του φόρου αυτού εξαντλείται η φορολογική υποχρέωση της Εταιρίας και των µετόχων µε την 
επιφύλαξη της προβλεπόµενης από την παρ. 2 του άρθρου 39 του Ν. 3371/2005 παρακράτησης φόρου 
εισοδήµατος κατά την είσπραξη τόκων από την Εταιρία Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου. 

Έτσι τα µερίσµατα διανέµονται από τα ήδη φορολογηθέντα στο νοµικό πρόσωπο κέρδη και εποµένως ο 
µέτοχος δεν έχει καµία φορολογική υποχρέωση στην Ελλάδα επί του ποσού των µερισµάτων που εισπράττει. 

Ως χρόνος απόκτησης του εισοδήµατος από τα µερίσµατα λογίζεται η ηµεροµηνία έγκρισης του Ισολογισµού 
από τη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρίας. 

ΛΟΙΠΕΣ ΦΟΡΟΛΟΓΙΚΕΣ ΚΡΑΤΗΣΕΙΣ  

Σύµφωνα µε την ισχύουσα Ελληνική νοµοθεσία, δεν υπάρχει υποχρέωση φορολογικών κρατήσεων στην πηγή 
οποιονδήποτε εισοδηµάτων απορρέουν από τις µετοχές. 
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44..66  ∆∆∆ΗΗΗΛΛΛΩΩΩΣΣΣΗΗΗ    ΚΚΚΥΥΥΡΡΡΙΙΙΟΟΟΥΥΥ    ΜΜΜΕΕΕΤΤΤΟΟΟΧΧΧΟΟΟΥΥΥ       

Κύριος Μέτοχος της Εταιρίας είναι η Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias, η οποία δήλωσε στη Γενική Συνέλευση 
της Εταιρίας στις 4.7.2005 ότι 

- θα ασκήσει πλήρως, κατά το ανωτέρω ποσοστό συµµετοχής της, το δικαίωµά της προτίµησης στην κάλυψη 
του κεφαλαίου της ανωτέρω αύξησης, αναλαµβάνοντας 21.845.535 νέες µετοχές 

- θα διατηρήσει το ποσοστό αυτό έως την ολοκλήρωση της αύξησης και την εισαγωγή των νέων µετοχών, 
καθώς και για χρονικό διάστηµα έξι µηνών µετά την έναρξη διαπραγµάτευσης των νέων µετοχών, και  

- επιπλέον θα καλύψει, η ίδια ή συνδεδεµένη µε αυτήν εταιρία, το σύνολο των τυχόν αδιάθετων µετοχών. 

Η Τράπεζα δεν προτίθεται να ασκήσει τα δικαιώµατα προεγγραφής που της αναλογούν και θα καλύψει τις 
αδιάθετες µετοχές που πιθανόν να προκύψουν µετά και την ικανοποίηση των δικαιωµάτων προεγγραφής των 
λοιπών µετόχων της Εταιρίας. 

 

44..77  ΜΜΜΕΕΕΙΙΙΩΩΩΣΣΣΗΗΗ    ∆∆∆ΙΙΙΑΑΑΣΣΣΠΠΠΟΟΟΡΡΡΑΑΑΣΣΣ    (((DDDIIILLLUUUTTTIIIOOONNN)))    

Η µετοχική σύνθεση της Εταιρείας (κάτοχοι κοινών µετοχών µε ποσοστό άνω του 2%), που προκύπτει µετά την 
παρούσα αύξηση του µετοχικού κεφαλαίου λαµβάνοντας υπόψη την πρόθεση διαχείρισης ποσοστών του 
βασικού µετόχου είναι η ακόλουθη: 

ΜΕΤΟΧΟΣ # ΜΕΤΟΧΏΝ &
∆ΙΚ/ΤΩΝ ΨΗΦΟΥ % # ΜΕΤΟΧΏΝ &

∆ΙΚ/ΤΩΝ ΨΗΦΟΥ % # ΜΕΤΟΧΏΝ &
∆ΙΚ/ΤΩΝ ΨΗΦΟΥ % 

ΤΡΑΠΕΖΑ EFG EUROBANK ERGASIAS 15,603,954.00 48.4% 17,164,349.0 48.4% 39,009,885.00 48.4%
Α/Κ EUROBANK VALUE INDEX 
ΜΕΤΟΧΙΚΟ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 1,450,000.00 4.5% 1,595,000.00 4.5% 3,625,000.00 4.5%
Α/Κ EUROBANK ΒΡΑΧΟΣ ΜΙΚΤΟ 
ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 1,155,300.00 3.6% 1,270,830.00 3.6% 2,888,250.00 3.6%

WORLD TRUST FUND KREDIET BANK 745,040.00 2.3% 819,544.00 2.3% 1,862,600.00 2.3%
ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΟ ΚΟΙΝΟ 13,285,706.00 41.2% 14,614,277.00 41.2% 33,214,265.00 41.2%
ΣΥΝΟΛΟ 32,240,000.00 100.0% 35,464,000.00 100.0% 80,600,000.00 100.0%

ΜΕΤΑ ΤΗΝ ΑΥΞΗΣΗ ΜΕ 
ΚΑΤΑΒΟΛΗ ΜΕΤΡΗΤΩΝΥΦΙΣΤΑΜΕΝΗ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΜΕΤΑ ΤΗ ∆ΙΑΝΟΜΗ ∆ΩΡΕΑΝ 

ΜΕΤΟΧΩΝ 

 
Στην περίπτωση που ασκήσει τα δικαιώµατά του µόνο ο βασικός µέτοχος της Εταιρίας και σύµφωνα µε τη 
δήλωση του στη Γενική Συνέλευση καλύψει και όλες τις αδιάθετες µετοχές, η µετοχική σύνθεση της Εταιρίας θα 
διαµορφωθεί ως εξής :  

ΜΕΤΟΧΟΣ # ΜΕΤΟΧΏΝ &
∆ΙΚ/ΤΩΝ ΨΗΦΟΥ % # ΜΕΤΟΧΏΝ &

∆ΙΚ/ΤΩΝ ΨΗΦΟΥ % # ΜΕΤΟΧΏΝ &
∆ΙΚ/ΤΩΝ ΨΗΦΟΥ % 

ΤΡΑΠΕΖΑ EFG EUROBANK ERGASIAS 15,603,954.00 48.4% 17,164,349.00 48.4% 62,300,349.00 77.3%

Α/Κ EUROBANK VALUE INDEX 
ΜΕΤΟΧΙΚΟ ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 1,450,000.00 4.5% 1,595,000.00 4.5% 1,595,000.00 2.0%

Α/Κ EUROBANK ΒΡΑΧΟΣ ΜΙΚΤΟ 
ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 1,155,300.00 3.6% 1,270,830.00 3.6% 1,270,830.00 1.6%
WORLD TRUST FUND KREDIET BANK 745,040.00 2.3% 819,544.00 2.3% 819,544.00 1.0%
ΕΠΕΝ∆ΥΤΙΚΟ ΚΟΙΝΟ 13,285,706.00 41.2% 14,614,277.00 41.2% 14,614,277.00 18.1%
ΣΥΝΟΛΟ 32,240,000.00 100.0% 35,464,000.00 100.0% 80,600,000.00 100.0%

ΥΦΙΣΤΑΜΕΝΗ ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΜΕΤΑ ΤΗ ∆ΙΑΝΟΜΗ ∆ΩΡΕΑΝ 
ΜΕΤΟΧΩΝ 

ΜΕΤΑ ΤΗΝ ΑΥΞΗΣΗ ΜΕ 
ΚΑΤΑΒΟΛΗ ΜΕΤΡΗΤΩΝ
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44..88  ΠΠΠΡΡΡΟΟΟΟΟΟΡΡΡΙΙΙΣΣΣΜΜΜΟΟΟΣΣΣ    ΝΝΝΕΕΕΩΩΩΝΝΝ    ΚΚΚΕΕΕΦΦΦΑΑΑΛΛΛΑΑΑΙΙΙΩΩΩΝΝΝ    

Αναφορικά µε το επενδυτικό σχέδιο, το χρονοδιάγραµµα πραγµατοποίησης και τον προορισµό των υπό 
άντληση κεφαλαίων, σηµειώνονται τα ακόλουθα : 

Λόγω της επικείµενης συγχώνευσης, τα κεφάλαια που θα συγκεντρωθούν από την προτεινόµενη αύξηση, ύψους 
129.991.680 ευρώ, θα µετατραπούν, σε χρονικό διάστηµα περίπου 6 µηνών, σε κεφάλαια της Eurobank. Κατά το 
µέχρι της συντελέσεως της συγχωνεύσεως διάστηµα, τα ανωτέρω κεφάλαια, µετά την αφαίρεση των δαπανών 
έκδοσης, θα τοποθετηθούν σε µέσα χρηµαταγοράς και διαθέσιµα. Μετά την ολοκλήρωση της συγχώνευσης, το 
χαρτοφυλάκιο επενδύσεων της Εταιρίας θα ενσωµατωθεί στο χαρτοφυλάκιο επενδύσεων και στο σύστηµα 
διαχείρισης κινδύνων της Eurobank. 

Εάν, για οποιονδήποτε λόγο, δεν ολοκληρωθεί η σχεδιαζόµενη συγχώνευση, τα ανωτέρω κεφάλαια θα 
επενδυθούν σταδιακά (και πάντως σε διάστηµα 6 µηνών περίπου από τη διαπίστωση της µαταίωσης της 
συγχώνευσης) κυρίως σε µετοχές εταιριών εισηγµένων στο Χρηµατιστήριο Αθηνών και δευτερευόντως στα 
χρηµατιστήρια του εξωτερικού. Συγκεκριµένα, η Εταιρία θα συνεχίσει τη σηµερινή πολιτική της ως προς τη 
διάρθρωση του χαρτοφυλακίου της σε κατηγορίες επενδύσεων, ήτοι 55%-99% σε µετοχές (εισηγµένες και µη 
εισηγµένες σε χρηµατιστήρια) και 1% - 45% σε µέσα χρηµαταγοράς και διαθέσιµα. Η κατανοµή των κεφαλαίων 
θα αποφασιστεί τελικά µε βάση τις χρηµατιστηριακές και γενικότερες οικονοµικές συνθήκες που θα έχουν 
διαµορφωθεί τότε. Σε κάθε περίπτωση οι τοποθετήσεις της Εταιρίας στις προαναφερόµενες κατηγορίες 
επενδύσεων θα ακολουθούν τους προβλεπόµενους περιορισµούς από την κείµενη νοµοθεσία για τη λειτουργία 
των Α.Ε.Ε.Χ. Γενικώς, η επένδυση των νέων κεφαλαίων θα συνεχισθεί µε βάση τη σηµερινή στρατηγική της 
Εταιρίας, η οποία είναι η µεγιστοποίηση της απόδοσης του χαρτοφυλακίου χωρίς την ανάληψη υπερβολικού 
κινδύνου, κυρίως µέσω της επένδυσης σε µετοχές εταιριών που χαρακτηρίζονται από ικανοποιητικά 
χρηµατοοικονοµικά µεγέθη και καλές προοπτικές ανάπτυξης, σε µέσα χρηµαταγοράς και σε βραχυχρόνιες 
καταθέσεις µε τις καλύτερες δυνατές αποδόσεις. 

 

44..99  ΣΣΣΥΥΥΜΜΜΒΒΒΟΟΟΥΥΥΛΛΛΟΟΟΣΣΣ    ΈΈΈΚΚΚ∆∆∆ΟΟΟΣΣΣΗΗΗΣΣΣ       

Σύµβουλος Έκδοσης είναι η EFG Telesis Finance Ανώνυµη Εταιρία Παροχής Επενδυτικών Υπηρεσιών, η οποία 
θα συνυπογράψει και το σχετικό µε την αύξηση Ενηµερωτικό ∆ελτίο, σύµφωνα µε το άρθρο 309 του Κανονισµού 
του Χ.Α.  

Σηµειώνεται ότι µέτοχος κατά 100% της EFG Telesis Finance είναι η EFG Eurobank Ergasias, που είναι και ο 
βασικός µέτοχος της Προόδου όπως παρουσιάζεται στην ενότητα «Οργανωτική ∆οµή Οµίλου» και πέρα των 
υπηρεσιών συµβούλου έκδοσης, παρέχει στην Εταιρία υπηρεσίες συµβουλευτικών υπηρεσιών, βάσει σχετικής 
σύµβασης που έχει συνάψει µε την Εταιρία και παρατίθεται αναλυτικά στην ενότητα «Σηµαντικές Συµβάσεις». 
Παρά τη σχέση των δυο εταιριών, ο Σύµβουλος Έκδοσης δεν έχει συµφέροντα τα οποία δύνανται να 
επηρεάσουν σηµαντικά την παρούσα αύξηση εκτός από την αµοιβή που θα λάβει µε την επιτυχή ολοκλήρωση 
της παρούσας αύξησης. (βλ. ενότητες 4.6,3.9 και 3.4.2) 

 

44..1100  ∆∆∆ΑΑΑΠΠΠΑΑΑΝΝΝΕΕΕΣΣΣ    ΈΈΈΚΚΚ∆∆∆ΟΟΟΣΣΣΗΗΗΣΣΣ    

Οι συνολικές δαπάνες έκδοσης, όπου ενδεικτικά περιλαµβάνονται τα δικαιώµατα προς το Χ.Α. και την Επιτροπή 
Κεφαλαιαγοράς, οι προµήθειες τραπεζικού δικτύου και τα έξοδα εκτύπωσης και διανοµής του Ενηµερωτικού 
∆ελτίου εκτιµώνται σε ποσό της τάξης των 150 χιλ. ευρώ περίπου και θα καλυφθούν εξ ολοκλήρου από την 
Εκδότρια Εταιρία. 

Από τις παραπάνω δαπάνες ποσό 100 χιλ. ευρώ περίπου αφορά την αµοιβή του Συµβούλου Έκδοσης, βάσει 
της σχετικής σύµβασης µεταξύ της Προόδου και της EFG Telesis Finance, 30 χιλ. ευρώ περίπου την αµοιβή για 
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υπηρεσίες Μετοχολογίου και ∆ικτύου ενώ τα λοιπά έξοδα αφορούν έξοδα εκτύπωσης και διανοµής, οικονοµικές 
υποχρεώσεις προς Χ.Α. και Ε.Κ. και άλλα.  
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555...    ΠΠΠΑΑΑΡΡΡΑΑΑΡΡΡΤΤΤΗΗΗΜΜΜΑΑΑ    

 

55..11  ΟΟΟΙΙΙΚΚΚΟΟΟΝΝΝΟΟΟΜΜΜΙΙΙΚΚΚΕΕΕΣΣΣ    ΚΚΚΑΑΑΤΤΤΑΑΑΣΣΣΤΤΤΑΑΑΣΣΣΕΕΕΙΙΙΣΣΣ    ΧΧΧΡΡΡΗΗΗΣΣΣΗΗΗΣΣΣ    222000000222   ΠΠΠΟΟΟΥΥΥ    ΕΕΕΧΧΧΟΟΟΥΥΥΝΝΝ    ΣΣΣΥΥΥΝΝΝΤΤΤΑΑΑΧΧΧΘΘΘΕΕΕΙΙΙ    ΜΜΜΕΕΕ    ΒΒΒΑΑΑΣΣΣΗΗΗ    ΤΤΤΟΟΟ    ΕΕΕ ...ΓΓΓ ...ΛΛΛ ...ΣΣΣ ... ,,,    ΟΟΟΠΠΠΩΩΩΣΣΣ    ΠΠΠΡΡΡΟΟΟΒΒΒΛΛΛΕΕΕΠΠΠΕΕΕΤΤΤΑΑΑΙΙΙ    
ΑΑΑΠΠΠΟΟΟ    ΤΤΤ ΙΙΙΣΣΣ    ∆∆∆ΙΙΙΑΑΑΤΤΤΑΑΑΞΞΞΕΕΕΙΙΙΣΣΣ    ΤΤΤΗΗΗΣΣΣ    ΠΠΠΑΑΑΡΡΡΑΑΑΓΓΓΡΡΡΑΑΑΦΦΦΟΟΟΥΥΥ    222000...111   ΤΤΤΟΟΟΥΥΥ    ΠΠΠΑΑΑΡΡΡΑΑΑΡΡΡΤΤΤΗΗΗΜΜΜΑΑΑΤΤΤΟΟΟΣΣΣ    ΙΙΙ    ΤΤΤΟΟΟΥΥΥ    ΚΚΚΑΑΑΝΝΝΟΟΟΝΝΝΙΙΙΣΣΣΜΜΜΟΟΟΥΥΥ    888000999///222000000444   

55..22  ΟΟΟΙΙΙΚΚΚΟΟΟΝΝΝΟΟΟΜΜΜΙΙΙΚΚΚΕΕΕΣΣΣ    ΚΚΚΑΑΑΤΤΤΑΑΑΣΣΣΤΤΤΑΑΑΣΣΣΕΕΕΙΙΙΣΣΣ    ΧΧΧΡΡΡΗΗΗΣΣΣΗΗΗΣΣΣ    222000000333   ΠΠΠΟΟΟΥΥΥ    ΕΕΕΧΧΧΟΟΟΥΥΥΝΝΝ    ΣΣΣΥΥΥΝΝΝΤΤΤΑΑΑΧΧΧΘΘΘΕΕΕΙΙΙ    ΜΜΜΕΕΕ    ΒΒΒΑΑΑΣΣΣΗΗΗ    ΤΤΤΟΟΟ    ΕΕΕ ...ΓΓΓ ...ΛΛΛ ...ΣΣΣ ... ,,,    ΟΟΟΠΠΠΩΩΩΣΣΣ    ΠΠΠΡΡΡΟΟΟΒΒΒΛΛΛΕΕΕΠΠΠΕΕΕΤΤΤΑΑΑΙΙΙ    
ΑΑΑΠΠΠΟΟΟ    ΤΤΤ ΙΙΙΣΣΣ    ∆∆∆ΙΙΙΑΑΑΤΤΤΑΑΑΞΞΞΕΕΕΙΙΙΣΣΣ    ΤΤΤΗΗΗΣΣΣ    ΠΠΠΑΑΑΡΡΡΑΑΑΓΓΓΡΡΡΑΑΑΦΦΦΟΟΟΥΥΥ    222000...111   ΤΤΤΟΟΟΥΥΥ    ΠΠΠΑΑΑΡΡΡΑΑΑΡΡΡΤΤΤΗΗΗΜΜΜΑΑΑΤΤΤΟΟΟΣΣΣ    ΙΙΙ    ΤΤΤΟΟΟΥΥΥ    ΚΚΚΑΑΑΝΝΝΟΟΟΝΝΝΙΙΙΣΣΣΜΜΜΟΟΟΥΥΥ    888000999///222000000444   

55..33  ΟΟΟΙΙΙΚΚΚΟΟΟΝΝΝΟΟΟΜΜΜΙΙΙΚΚΚΕΕΕΣΣΣ    ΚΚΚΑΑΑΤΤΤΑΑΑΣΣΣΤΤΤΑΑΑΣΣΣΕΕΕΙΙΙΣΣΣ    ΧΧΧΡΡΡΗΗΗΣΣΣΗΗΗΣΣΣ    222000000444   ΠΠΠΟΟΟΥΥΥ    ΕΕΕΧΧΧΟΟΟΥΥΥΝΝΝ    ΣΣΣΥΥΥΝΝΝΤΤΤΑΑΑΧΧΧΘΘΘΕΕΕΙΙΙ    ΜΜΜΕΕΕ    ΒΒΒΑΑΑΣΣΣΗΗΗ    ΤΤΤΟΟΟ    ΕΕΕ ...ΓΓΓ ...ΛΛΛ ...ΣΣΣ ... ,,,    ΟΟΟΠΠΠΩΩΩΣΣΣ    ΠΠΠΡΡΡΟΟΟΒΒΒΛΛΛΕΕΕΠΠΠΕΕΕΤΤΤΑΑΑΙΙΙ    
ΑΑΑΠΠΠΟΟΟ    ΤΤΤ ΙΙΙΣΣΣ    ∆∆∆ΙΙΙΑΑΑΤΤΤΑΑΑΞΞΞΕΕΕΙΙΙΣΣΣ    ΤΤΤΗΗΗΣΣΣ    ΠΠΠΑΑΑΡΡΡΑΑΑΓΓΓΡΡΡΑΑΑΦΦΦΟΟΟΥΥΥ    222000...111   ΤΤΤΟΟΟΥΥΥ    ΠΠΠΑΑΑΡΡΡΑΑΑΡΡΡΤΤΤΗΗΗΜΜΜΑΑΑΤΤΤΟΟΟΣΣΣ    ΙΙΙ    ΤΤΤΟΟΟΥΥΥ    ΚΚΚΑΑΑΝΝΝΟΟΟΝΝΝΙΙΙΣΣΣΜΜΜΟΟΟΥΥΥ    888000999///222000000444   

55..44  ΛΛΛΟΟΟΓΓΓ ΙΙΙΣΣΣΤΤΤ ΙΙΙΚΚΚΗΗΗ    ΚΚΚΑΑΑΤΤΤΑΑΑΣΣΣΤΤΤΑΑΑΣΣΣΗΗΗ    ΑΑΑ ’’’    ΕΕΕΞΞΞΑΑΑΜΜΜΗΗΗΝΝΝΟΟΟΥΥΥ    222000000555   ΠΠΠΟΟΟΥΥΥ    ΕΕΕΧΧΧΕΕΕΙΙΙ    ΣΣΣΥΥΥΝΝΝΤΤΤΑΑΑΧΧΧΘΘΘΕΕΕΙΙΙ    ΜΜΜΕΕΕ    ΒΒΒΑΑΑΣΣΣΗΗΗ    ΤΤΤΑΑΑ    ∆∆∆ΙΙΙΕΕΕΘΘΘΝΝΝΗΗΗ    ΠΠΠΡΡΡΟΟΟΤΤΤΥΥΥΠΠΠΑΑΑ    
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ΠΡΟΟ∆ΟΣ – ΕΛΛΗΝΙΚΕΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ Α.Ε 
ΕΝ∆ΙΑΜΕΣΕΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ  30ης ΙΟΥΝΙΟΥ 2005 
 

Ένα παράγωγο είναι δυνατό να ενσωµατωθεί σε άλλα χρηµατοοικονοµικά µέσα. Το σύνθετο χρηµατοοικονοµικό 
µέσο που δηµιουργείται, αποτελείται από ένα παράγωγο και ένα κύριο συµβόλαιο και είναι γνωστό ως 
ενσωµατωµένο παράγωγο. Ένα ενσωµατωµένο παράγωγο χρηµατοοικονοµικό µέσο διαχωρίζεται από το κύριο 
συµβόλαιο και καταχωρείται ως ένα µεµονωµένο παράγωγο, υπό την προϋπόθεση ότι α) τα οικονοµικά 
χαρακτηριστικά και οι κίνδυνοί του δεν είναι άρρηκτα συνδεδεµένοι µε εκείνους του κύριου συµβολαίου, β) το 
ενσωµατωµένο παράγωγο πληρεί τον ορισµό ενός παραγώγου και γ) το κύριο συµβόλαιο δεν αποτιµάται στην 
εύλογη αξία του µε τα κέρδη και ζηµιές που προκύπτουν κατά την αποτίµησή του να καταχωρούνται στα 
αποτελέσµατα. 
 
Οι µεταβολές στην εύλογη αξία παραγώγων καταχωρούνται στην κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης. 
 
Η εταιρεία δεν προέβη σε πράξεις αντιστάθµισης σύµφωνα µε το ∆ΛΠ 39. 
 

 
2.7 Ενσώµατα περιουσιακά στοιχεία 
 

Τα ενσώµατα περιουσιακά στοιχεία είναι ιδιοχρησιµοποιούµενα είτε για τις λειτουργικές εργασίες της Εταιρείας 
είτε για διοικητικούς σκοπούς. Τα ενσώµατα περιουσιακά στοιχεία περιλαµβάνουν έπιπλα και λοιπό εξοπλισµό. 
Αποτιµώνται στην αξία κτήσης µείον τις σωρευµένες αποσβέσεις και σωρευµένες αποµειώσεις. 
 
Αποσβέσεις : Τα ενσώµατα περιουσιακά στοιχεία αποσβένονται µε βάση την µέθοδο της σταθερής απόσβεσης 
κατά την διάρκεια της αναµενόµενης ωφέλιµης ζωής τους, η  οποία επανεξετάζεται σε ετήσια βάση. Η ωφέλιµη 
ζωή των ενσώµατων περιουσιακών στοιχείων ανά κατηγορία, έχει ως εξής : 
 
Έπιπλα και λοιπός εξοπλισµός  3-5 έτη 
Μεταφορικά µέσα  5-7 έτη 
 
Οι επενδύσεις σε ενσώµατα περιουσιακά στοιχεία αξίας µικρότερης των € 20.000 αποσβένονται 100% στην 
κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης. 
 
Αποµείωση: Η Εταιρεία εξετάζει κάθε χρόνο τα ενσώµατα  περιουσιακά στοιχεία για τυχόν ενδείξεις 
αποµείωσης. Αν υπάρχει ένδειξη αποµείωσης η λογιστική αξία  του ενσώµατου στοιχείου µειώνεται στο 
ανακτήσιµο ποσό µε ισόποση επιβάρυνση των αποτελεσµάτων, εκτός εάν το πάγιο το οποίο υφίσταται την 
αποµείωση είχε στο παρελθόν µεταβληθεί η λογιστική του αξία από αναπροσαρµογή αυτού στην εύλογη αξία. 
Στην περίπτωση αυτή θα επιβαρυνθούν τα αποτελέσµατα χρήσης κατά το µέρος του ποσού που υπερβαίνει το 
ποσό των προηγούµενων αναπροσαρµογών.  

 
 
2.8 Συµψηφισµός Απαιτήσεων – Υποχρεώσεων 
 

Ο συµψηφισµός χρηµατοοικονοµικών περιουσιακών στοιχείων µε υποχρεώσεις και η απεικόνιση του καθαρού 
ποσού στις Οικονοµικές Καταστάσεις, επιτρέπεται µόνο εφόσον υπάρχει νόµιµο δικαίωµα για συµψηφισµό των 
καταχωρηµένων ποσών, και υπάρχει πρόθεση είτε για διακανονισµό του καθαρού ποσού που προκύπτει από τον 
συµψηφισµό ή για ταυτόχρονο διακανονισµό του συνολικού ποσού τόσο του χρηµατοοικονοµικού περιουσιακού 
στοιχείου όσο και της υποχρέωσης. 

 
 
2.9 Λοιπές Υποχρεώσεις 
 

Οι υποχρεώσεις αποτιµώνται στο κόστος, το οποίο είναι η εύλογη αξία του ποσού που θα διακανονιστεί στο 
µέλλον για χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία, παράγωγα, φορολογικές υποχρεώσεις και παροχή 
υπηρεσιών, έστω και αν δεν έχουν τιµολογηθεί στην Εταιρεία. 
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ΠΡΟΟ∆ΟΣ – ΕΛΛΗΝΙΚΕΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ Α.Ε 
ΕΝ∆ΙΑΜΕΣΕΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ 30ης ΙΟΥΝΙΟΥ 2005 
 
ΙΣΟΛΟΓΙΣΜΟΣ 
(Ποσά σε €)  
 Σηµ. 30/6/2005 31/12/2004 
    
ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ    
Ταµείο και ∆ιαθέσιµα 5 24,320,143.94 6,518,645.82 
Απαιτήσεις από χρηµατιστηριακές πράξεις 10 5,702,911.36 -
Αξιόγραφα στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων 6 63,656,424.40 89,382,278.38 
Aξιόγραφα δεσµευµένα υπέρ ΕΤΕΣΕΠ  9 6,052,732.00 6,001,902.00 
Παράγωγα Χρηµατοπιστωτικά µέσα 7 199,135.00 199,457.00 
Αξιόγραφα διαθέσιµων προς πώληση επενδύσεων 8 36,944,837.72 28,331,144.78 
Λοιπά περιουσιακά στοιχεία 11 1,064,809.54 37,938.76 
    
Σύνολο περιουσιακών στοιχείων  137,940,993.96 130,471,366.74 

 
Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ    
Μετοχικό Κεφάλαιο 12 94,463,200.00 94,463,200.00 
∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο 12 11,826,852.53 11,826,852.53 
Σωρευµένα κέρδη / ζηµιές προηγούµενων χρήσεων  27,258,640.97 22,310,756.84 
Αποθεµατικά 13 3,159,915.36 919,889.29 
    
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων  136,708,608.86 129,520,698.66 
    
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ    
Προµηθευτές  293,256.06 262,400.56 
Υποχρεώσεις από χρηµατιστηριακές πράξεις 10 432,000.00 348,384.49 
Φορολογικές Υποχρεώσεις 15 196,750.73 182,617.54 
Άλλες υποχρεώσεις 14 291,636.98 140,696.21 
Υποχρεώσεις παροχών µετά την έξοδο από την 
εταιρεία 

16 18,741.33 16,569.28 

    
Σύνολο Υποχρεώσεων  1,232,385.10 950,668.08 
Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων και Υποχρεώσεων  137,940,993.96 130,471,366.74 

 
 
 
Οι επισυναπτόµενες Σηµειώσεις αποτελούν αναπόσπαστο τµήµα των Οικονοµικών Καταστάσεων. 
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ΠΡΟΟ∆ΟΣ – ΕΛΛΗΝΙΚΕΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ Α.Ε 
ΕΝ∆ΙΑΜΕΣΕΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ 30ης ΙΟΥΝΙΟΥ 2005 
 
ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΥ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΠΕΡΙΟ∆ΟΥ  
 
(Ποσά σε €) 
  ΕΞΑΜΗΝΟ ΠΟΥ ΕΛΗΞΕ 
 Σηµ. 30/6/2005 30/6/2004 
    
Έσοδα από Μερίσµατα  3,788,175.05 3,029,248.45 
Τόκοι και συναφή Έσοδα  172,875.15 33,016.18 
Κέρδη / (Ζηµιές) χαρτοφυλακίου  17 8,273,054.48 9,012,206.42 
Λοιπά έσοδα  45,875.60 - 
Λειτουργικά Έσοδα  12,279,980.28 12,074,471.05 

 
∆απάνες διαχείρισης χαρτοφυλακίου 18 -893,938.92 -744,549.97 
Λοιπά Λειτουργικά έξοδα 19 -438,206.50 -335,212.02 
Λειτουργικά Έξοδα  -1,332,145.42 -1,079,761.99 

 
Κέρδος (Ζηµία) προ φόρων  10,947,834.86 10,994,709.06 
Φόρος Ενεργητικού 15 -196,750.73 -177,093.95 

 
Κέρδος (Ζηµία) µετά από φόρους  10,751,084.13 10,817,615.11 

 
Βασικά και µειωµένα κέρδη ανά µετοχή (σε ευρώ) 20 0.33 0.34 
    

 
Οι επισυναπτόµενες Σηµειώσεις αποτελούν αναπόσπαστο τµήµα των Οικονοµικών Καταστάσεων. 
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ΠΡΟΟ∆ΟΣ – ΕΛΛΗΝΙΚΕΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ Α.Ε 
ΕΝ∆ΙΑΜΕΣΕΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ 30ης ΙΟΥΝΙΟΥ 2005 
 
ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΛΟΓΑΡΙΑΣΜΟΥ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΠΕΡΙΟ∆ΟΥ  
 
(Ποσά σε €) 
  ΤΡΙΜΗΝΟ ΠΟΥ ΕΛΗΞΕ 
  30/6/2005 30/6/2004 
    
Έσοδα από Μερίσµατα  3,225,271.17 2,801,712.70 
Τόκοι και συναφή Έσοδα  133,165.45 19,848.20 
Κέρδη / (Ζηµιές) χαρτοφυλακίου στην εύλογη αξία 
µέσω των αποτελεσµάτων  5,820,273.48 1,225,830.27 

Λοιπά έσοδα  45,875.60 -
Λειτουργικά Έσοδα  9,224,585.70 4,047,391.17 

 
∆απάνες διαχείρισης χαρτοφυλακίου  -437,484.28 -368,505.81 
Λοιπά Λειτουργικά έξοδα  -301,038.10 -225,823.82 
Λειτουργικά Έξοδα  -738,522.38 -594,329.63 

 
Κέρδος (ζηµία) προ φόρων  8,486,063.32 3,453,061.54 
Φόρος Ενεργητικού  -99,726.11 -88,880.59 

 
Κέρδος (Ζηµία) µετά από φόρους  8,386,337.21 3,364,180.95 

 
Βασικά και µειωµένα κέρδη ανά µετοχή (σε ευρώ)  0.26 0.10 
    

 
Οι επισυναπτόµενες Σηµειώσεις αποτελούν αναπόσπαστο τµήµα των Οικονοµικών Καταστάσεων. 

6 



ΠΡΟΟ∆ΟΣ – ΕΛΛΗΝΙΚΕΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ Α.Ε 
ΕΝ∆ΙΑΜΕΣΕΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ 30ης ΙΟΥΝΙΟΥ 2005 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΜΕΤΑΒΟΛΩΝ Ι∆ΙΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 
(Ποσά σε €) 

 
Μετοχικό 
κεφάλαιο 

∆ιαφορά από 
έκδοση 

µετοχών υπέρ 
το άρτιο Αποθεµατικά 

Αποθεµατικό 
∆ιαθέσιµων 
προς πώληση 
επενδύσεων 

Σωρευµένα 
κέρδη/ζηµιές 

Σύνολο Ιδίων 
Κεφαλαίων 

Υπόλοιπα 31/12/2003 94,463,200,00 11,826,852.53 2,228,261.27 - - 108,518,313.80 
       
Υιοθέτηση ∆ΠΧΠ   -2,076,641.02 964,780.40 4,634,540.62 3,522,680.00 
       
Υπόλοιπα 1/1/2004 94,463,200.00 11,826,852.53 151,620.25 964,780.40 4,634,540.62 112,040,993.80 
       
Αποτέλεσµα περιόδου      10,994,709.06 10,994,709.06 
       
Φόρος που αναλογεί      -177,093.95 -177,093.95 
       
Αξιόγραφα διαθέσιµα προς 
πώληση-µεταφορά στα 
αποτελέσµατα    

 
 

-393,049.96  -393,049.96 
       
Αξιόγραφα διαθέσιµα προς 
πώληση-αποτίµηση    

 
-2,271,883.81  -2,271,883.81 

       
Μερίσµατα πληρωθέντα     -3,224,000.00 -3,224,000.00 
       
Υπόλοιπα 30/6/2004 94,463,200.00 11,826,852.53 151,620.25 -1,700,153.37 12,228,155.73 116,969,675.14 
       
Αποτέλεσµα περιόδου      10,265,218.65 10,265,218.65 
       
Φόρος που αναλογεί      -182,617.54 -182,617.54 
       
Αξιόγραφα διαθέσιµα προς 
πώληση-αποτίµηση-
µεταφορά στα 
αποτελέσµατα    

 
 
 

2,468,422.41  2,468,422.41 
       
Υπόλοιπα 31/12/2004 94,463,200.00 11,826,852.53 151,620.25 768,269.04 22,310,756.84 129,520,698.66 
       
Αποτέλεσµα περιόδου     10,947,834.86 10,947,834.86 
       
Φόρος που αναλογεί      -196,750.73 -196,750.73 
       
Αξιόγραφα διαθέσιµα προς 
πώληση-αποτίµηση    

 
1,967,926.37  1,967,926.37 

       
Αξιόγραφα διαθέσιµα προς 
πώληση-µεταφορά στα 
αποτελέσµατα    

 
 

272,099.70  272,099.70 
       
Μερίσµατα πληρωθέντα     -5,803,200.00 -5,803,200.00 
       
Υπόλοιπα 30/6/2005 94,463,200.00 11,826,852.53 151,620.25 3,008,295.11 27,258,640.97 136,708,608.86 

 
 
Οι επισυναπτόµενες Σηµειώσεις αποτελούν αναπόσπαστο τµήµα των Οικονοµικών Καταστάσεων. 
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ΠΡΟΟ∆ΟΣ – ΕΛΛΗΝΙΚΕΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ Α.Ε 
ΕΝ∆ΙΑΜΕΣΕΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ  30ης ΙΟΥΝΙΟΥ 2005 
 

ΚΑΤΑΣΤΑΣΗ ΤΑΜΕΙΑΚΩΝ ΡΟΩΝ  ΕΞΑΜΗΝΟ ΠΟΥ ΕΛΗΞΕ 
(Ποσά σε €) Σηµ. 30/06/2005 30/06/2004 
    
Λειτουργικές δραστηριότητες    
    
Κέρδη προ φόρων  10,947,834.86 10,994,709.06 
Πλέον / µείον προσαρµογές για:    
Αποσβέσεις  7,280.44 4,024.45 
Προβλέψεις (αποτιµήσεις)  -5,563,770.39 -7,254,552.43 
Πλέον/ µείον προσαρµογές για µεταβολές λογαριασµών κεφαλαίου κίνησης ή 
που σχετίζονται µε τις λειτουργικές δραστηριότητες:    
Μείωση / (αύξηση) λοιπών απαιτήσεων  -6,729,782.14 -3,583,599.51 
Μείωση / (αύξηση) παραγώγων  3,039.00 -23,075.92 
Μείωση / (αύξηση) χρεογράφων στην εύλογη αξία µέσω αποτ/των  31,510,349.11 2,521,179.77 
Μείωση / (αύξηση) χρεογράφων διαθεσίµων προς πώληση επενδύσεων  -6,645,766.56 -1,862,245.02 
(Μείωση) / αύξηση υποχρεώσεων (πλην τραπεζών)  139,947.66 -48,467.22 
Μείον:    
Καταβληµένοι φόροι  -182,617.54 -163,823.01 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από λειτουργικές δραστηριότητες (α)   23,486,514.44 584,150.17 
    
Επενδυτικές δραστηριότητες    
Αγορά ενσωµάτων και άϋλων παγίων περιουσιακών στοιχείων  -7,280.44 -4,024.45 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από επενδυτικές δραστηριότητες (β)  -7,280.44 -4,024.45 
    
Χρηµατοδοτικές δραστηριότητες    
Μερίσµατα πληρωθέντα  -5,677,735.88 -13,169.58 
Σύνολο εισροών / (εκροών) από χρηµατοδοτικές δραστηριότητες (γ)  -5,677,735.88 -13,169.58 
    
Καθαρή αύξηση (µείωση) στα ταµειακά διαθέσιµα & ισοδύναµα 
(α)+(β)+(γ)  17,801,498.12 566,956.14 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα έναρξης περιόδου  5 6,518,645.82 2,490,970.75 
Ταµειακά διαθέσιµα και ισοδύναµα λήξης περιόδου 5 24,320,143.94 3,057,926.89 

 
Οι επισυναπτόµενες Σηµειώσεις αποτελούν αναπόσπαστο τµήµα των Οικονοµικών Καταστάσεων. 
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1. ΓΕΝΙΚΕΣ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ 
 

Η Πρόοδος Ελληνικές Επενδύσεις Α.Ε. («η Εταιρεία») δραστηριοποιείται στη διαχείριση χαρτοφυλακίου 
κινητών αξιών ελληνικών και ξένων και άλλων χρηµατιστηριακών πραγµάτων, σύµφωνα µε τις διατάξεις του 
Κ.Ν.1969/1991. 
 
Η Εταιρεία ιδρύθηκε από των πρώην Τράπεζα Εργασίας Α.Ε. και την πρώην Πληροφορική Εργασίας Α.Ε. Οι 
µετοχές της εισήχθησαν στο Χρηµατιστήριο Αθηνών στις 03/09/1990. 
 
Η Εταιρεία απασχολεί 4 άτοµα και από την ίδρυσή της δραστηριοποιείται στην Ελλάδα. Η καταστατική της 
διεύθυνση είναι ο ∆ήµος Αθηναίων και η ταχυδροµική της διεύθυνση είναι: Πραξιτέλους 40-44, Αθήνα 
(Τ.Κ.10561). 
 
Οι αναφερόµενες ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις έχουν εγκριθεί για δηµοσίευση από το ∆ιοικητικό 
Συµβούλιο στις 26/8/2005.  

 
 
 
 
2. ΚΥΡΙΕΣ ΛΟΓΙΣΤΙΚΕΣ ΑΡΧΕΣ 
 
 

2.1 Αρχές παρουσίασης των Οικονοµικών Καταστάσεων  
 

Οι ενδιάµεσες οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρείας Πρόοδος – Ελληνικές Επενδύσεις της 30ης Ιουνίου 2005 
έχουν προετοιµαστεί σύµφωνα µε το ∆ιεθνές Λογιστικό Πρότυπο 34 ‘Ενδιάµεση Χρηµατοοικονοµική 
Πληροφόρηση’ και µε τα ∆ιεθνή Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης (∆.Π.Χ.Π) τα οποία έχουν 
εκδοθεί από την Επιτροπή ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων (IASB), καθώς και τις ερµηνείες τους, που έχουν 
εκδοθεί από την Επιτροπή Ερµηνείας Προτύπων (I.F.R.I.C.) της IASB, που έχουν υιοθετηθεί από την 
Ευρωπαϊκή Ένωση µε τον κανονισµό 1606/2002 κατά την 30 Ιουνίου 2005, και καλύπτονται από το ∆ΠΧΠ 1 
‘Πρώτη εφαρµογή των ∆ιεθνών Προτύπων Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης (∆.Π.Χ.Π)’, καθώς αποτελούν 
τµήµα της περιόδου των οικονοµικών καταστάσεων που συντάσσονται για πρώτη φορά µε βάση τα ∆ιεθνή 
Πρότυπα Χρηµατοοικονοµικής Πληροφόρησης (∆.Π.Χ.Π) της 31ης ∆εκεµβρίου 2005. Τα ∆.Π.Χ.Π τα οποία θα 
ισχύουν την 31 ∆εκεµβρίου 2005, συµπεριλαµβανοµένων αυτών που θα µπορούν να εφαρµοστούν προαιρετικά, 
δεν είναι γνωστά µε βεβαιότητα κατά τον χρόνο σύνταξης αυτών των ενδιάµεσων οικονοµικών καταστάσεων. 
Ως ηµεροµηνία µετάβασης της Εταιρείας στα ∆.Π.Χ.Π. ορίσθηκε η 01 Ιανουαρίου 2004, οπότε και συντάχθηκε 
ο ισολογισµός έναρξης σύµφωνα µε τις διατάξεις του ∆.Π.Χ.Π 1.  Οι επιπτώσεις που προέκυψαν στη 
περιουσιακή διάρθρωση και στην οικονοµική θέση της Εταιρείας κατά τη µετάβαση από τις Γενικά Αποδεκτές 
Λογιστικές αρχές που εφάρµοζε στην Ελλάδα προς τα ∆.Π.Χ.Π, αναφέρονται στη σηµείωση 24. 
 
Οι Οικονοµικές Καταστάσεις έχουν συνταχθεί σύµφωνα µε την αρχή του ιστορικού κόστους, µε εξαίρεση το 
χαρτοφυλάκιο των διαθέσιµων προς πώληση αξιόγραφων, τα χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία και 
υποχρεώσεις που κατέχονται στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων και όλα τα συµβόλαια παραγώγων, τα 
οποία αποτιµώνται στην εύλογη αξία τους. 
 
Η σύνταξη των οικονοµικών καταστάσεων σύµφωνα µε τις γενικά αποδεκτές λογιστικές αρχές, απαιτεί τη 
διενέργεια εκτιµήσεων και υιοθέτηση παραδοχών, οι οποίες είναι δυνατό  να επηρεάσουν τα λογιστικά υπόλοιπα 
των περιουσιακών στοιχείων και υποχρεώσεων, τις απαιτούµενες γνωστοποιήσεις για ενδεχόµενες απαιτήσεις 
και υποχρεώσεις κατά την ηµεροµηνία σύνταξης των Οικονοµικών Καταστάσεων, καθώς επίσης και τα ποσά 
των εσόδων και εξόδων που αναγνωρίσθηκαν κατά τη διάρκεια της λογιστικής περιόδου. Η χρήση της 
διαθέσιµης πληροφόρησης και η εφαρµογή υποκειµενικής κρίσης, αποτελούν αναπόσπαστα στοιχεία για τη 
διενέργεια εκτιµήσεων. Τα πραγµατικά µελλοντικά αποτελέσµατα ενδέχεται να διαφέρουν από τις ανωτέρω 
εκτιµήσεις, ενώ οι αποκλίσεις δύνανται να έχουν σηµαντική επίπτωση επί των Οικονοµικών Καταστάσεων.  
 
Οι λογιστικές αρχές που ακολουθήθηκαν για την προετοιµασία των ενδιάµεσων οικονοµικών καταστάσεων δε 
διαφέρουν από εκείνες που ακολούθησε η Εταιρεία κατά τη σύνταξη των ενδιάµεσων οικονοµικών 
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καταστάσεων της 31ης Μαρτίου 2005 και οι οποίες είναι αναρτηµένες στην ιστοσελίδα της Eταιρείας 
www.progressfund.gr, εκτός από την υιοθέτηση του IAS 32/39, η οποία έχει γίνει από την 1/1/2004 και όχι από 
την 1/1/2005 όπως είχε αναφερθεί.  
 
  

2.2   Συναλλαγµατικές µετατροπές 
 

(α)Λειτουργικό νόµισµα και νόµισµα παρουσίασης. 
Τα στοιχεία των οικονοµικών καταστάσεων της Εταιρείας επιµετρώνται βάσει του νοµίσµατος του πρωτεύοντος 
οικονοµικού περιβάλλοντος, στο οποίο η Εταιρεία λειτουργεί («λειτουργικό νόµισµα»).  Οι Οικονοµικές 
Καταστάσεις παρουσιάζονται σε Ευρώ, που είναι το λειτουργικό νόµισµα και το νόµισµα παρουσίασης της 
Εταιρείας. 
 
(β) Συναλλαγές και υπόλοιπα. 
Οι συναλλαγές σε ξένα νοµίσµατα µετατρέπονται στο λειτουργικό νόµισµα µε βάση τις συναλλαγµατικές 
ισοτιµίες που ίσχυαν τις ηµεροµηνίες διενέργειας των εκάστοτε συναλλαγών. Τα εκφρασµένα σε ξένο νόµισµα 
νοµισµατικά περιουσιακά στοιχεία και υποχρεώσεις µετατρέπονται στο συναλλακτικό νόµισµα µε βάση τις 
συναλλαγµατικές ισοτιµίες που ίσχυαν την ηµεροµηνία κλεισίµατος του ισολογισµού. Οι προκύπτουσες 
συναλλαγµατικές διαφορές καταχωρούνται στην ενοποιηµένη κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσης. 
 
Οι συναλλαγµατικές διαφορές που προκύπτουν από τη µετατροπή των µη νοµισµατικών χρηµατοοικονοµικών 
περιουσιακών στοιχείων αποτελούν ένα συστατικό στοιχείο της µεταβολής της εύλογης αξίας τους. Για ένα µη 
νοµισµατικό χρηµατοοικονοµικό περιουσιακό στοιχείο, όπως ένα στοιχείο που έχει ταξινοµηθεί στο 
χαρτοφυλάκιο ‘εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων’, οι προκύπτουσες συναλλαγµατικές διαφορές 
αναγνωρίζονται στην κατάσταση αποτελεσµάτων. Ενώ αντίθετα για ένα µη νοµισµατικό χρηµατοοικονοµικό 
περιουσιακό στοιχείο, όπως µία µετοχή το οποίο έχει ταξινοµηθεί ως διαθέσιµο προς πώληση οι προκύπτουσες 
συναλλαγµατικές διαφορές καταχωρούνται κατευθείαν στα ίδια κεφάλαια µέχρι την πώληση του µη 
νοµισµατικού χρηµατοοικονοµικού περιουσιακού  στοιχείου.  

 
 
2.3 Ταµείο και ταµειακά ισοδύναµα 
 

Το ταµείο και τα ταµειακά ισοδύναµα περιλαµβάνουν χρηµατικά περιουσιακά στοιχεία της Εταιρείας µε 
ηµεροµηνία λήξης µικρότερη των τριών µηνών από την ηµεροµηνία απόκτησης. 

 
 
2.4 Λοιπές Απαιτήσεις 
 

Οι λοιπές απαιτήσεις καταχωρούνται και αποτιµώνται στην αρχικώς τιµολογηθείσα αξία τους µείον πρόβλεψη 
για τυχόν µη εισπράξιµα ποσά. Πρόβλεψη επισφαλών απαιτήσεων σχηµατίζεται όταν υπάρχουν ενδείξεις 
αποµείωσης και η είσπραξη του πλήρους ποσού δεν είναι πλέον πιθανή. 

 
 
2.5 Επενδύσεις σε χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία 
 

Η Εταιρεία ταξινοµεί τις επενδύσεις της σε χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία διαθέσιµες προς πώληση 
και στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων. Η απόφαση για την ταξινόµηση των επενδύσεων λαµβάνεται κατά 
την απόκτησή τους.  
 
Αρχικά όλες οι επενδύσεις καταχωρούνται µε βάση την ηµεροµηνία συναλλαγής και αποτιµώνται στην αξία 
κτήσης, που είναι η εύλογη αξία της αντιπαροχής που καταβάλλεται, συµπεριλαµβανοµένων των εξόδων αγοράς 
που σχετίζονται µε την επένδυση, εφόσον πρόκειται για επενδύσεις διαθέσιµες προς πώληση ή επενδύσεις 
κρατούµενες έως τη λήξη. Τα έξοδα επενδύσεων στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων δεν κεφαλαιοποιούνται 
αλλά καταχωρούνται κατευθείαν στα αποτελέσµατα χρήσης. 
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Επενδύσεις στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων: Αυτή η κατηγορία έχει δύο υποκατηγορίες: Επενδύσεις 
κρατούµενες για εµπορία και Επενδύσεις στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων κατά την αρχική καταχώρηση. 
Επενδύσεις κρατούµενες για εµπορία αποκτώνται µε σκοπό  το βραχυπρόθεσµο κέρδος και περιλαµβάνουν 
µετοχές. Έπειτα από την αρχική καταχώρησή τους, οι επενδύσεις που έχουν ταξινοµηθεί στην εύλογη αξία µέσω 
αποτελεσµάτων, αποτιµώνται στην εύλογη αξία τους. Τα κέρδη ή οι ζηµίες που προκύπτουν από την αποτίµηση 
αυτών των επενδύσεων καταχωρούνται στην κατάσταση αποτελεσµάτων χρήσεως.  
 
Επενδύσεις διαθέσιµες προς πώληση: Επενδύσεις οι οποίες µπορεί είτε να κρατούνται µέχρι τη λήξη ή να 
πωληθούν προκειµένου να ικανοποιηθούν ανάγκες ρευστότητας ή να επιτευχθούν κέρδη από µεταβολή των 
επιτοκίων ή της τιµής ξένων νοµισµάτων, ταξινοµούνται ως διαθέσιµες προς πώληση. Έπειτα από την αρχική 
καταχώρησή τους , οι επενδύσεις που έχουν ταξινοµηθεί ως διαθέσιµες προς πώληση, αποτιµώνται στην εύλογη 
αξία τους. Τα κέρδη ή οι ζηµίες που προκύπτουν από την αποτίµηση των διαθέσιµων προς πώληση επενδύσεων 
καταχωρούνται σε ξεχωριστό λογαριασµό της καθαρής θέσης έως ότου εκποιηθούν ή εισπραχθούν ή 
διαπιστωθεί ότι υπάρχει αποµείωση της αξία τους, οπότε και µεταφέρονται στην κατάσταση αποτελεσµάτων 
χρήσης.  
 
Αποµείωση 
 
Σε κάθε ηµεροµηνία ισολογισµού η εταιρεία εκτιµά αν υπάρχουν αντικειµενικές ενδείξεις που να οδηγούν στο 
συµπέρασµα ότι τα χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία έχουν υποστεί αποµείωση.  Για µετοχές εταιρειών 
που έχουν ταξινοµηθεί ως χρηµατοοικονοµικά στοιχεία διαθέσιµα προς πώληση, τέτοια ένδειξη συνιστά η 
σηµαντική ή παρατεταµένη µείωση της εύλογης αξίας σε σχέση µε το κόστος κτήσεως.  Αν στοιχειοθετείται 
αποµείωση, η σωρευµένη στα ίδια κεφάλαια ζηµιά που είναι η διαφορά µεταξύ κόστους κτήσεως και εύλογης 
αξίας, µεταφέρεται στα αποτελέσµατα. 
 
Υπολογισµός Εύλογης Αξίας 
Επενδύσεις που διαπραγµατεύονται σε οργανωµένες χρηµαταγορές, αποτιµώνται στην εύλογη αξία τους, η 
οποία προσδιορίζεται µε βάση την τρέχουσα χρηµατιστηριακή αξία, την ηµέρα κλεισίµατος των οικονοµικών 
καταστάσεων. Επενδύσεις σε µη εισηγµένους τίτλους αποτιµώνται στην εκτιµώµενη εύλογη αξία τους, όπως 
αυτή προσδιορίζεται χρησιµοποιώντας αναγνωρισµένα µοντέλα και δείκτες αποτίµησης, προσαρµοσµένα 
κατάλληλα προκειµένου να ληφθούν υπόψη οι ιδιαιτερότητες των εκδοτών των ανωτέρω τίτλων και αφού 
συγκριθεί µε τρέχουσες αγοραίες αξίες παρόµοιων εταιριών εισηγµένων σε χρηµατιστήρια. 
 
Όλες οι κανονικές συναλλαγές αγοράς και πώλησης επενδύσεων σε χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά στοιχεία, 
καταχωρούνται την ηµεροµηνία σύναψης της συναλλαγής (trade date), η οποία αντιστοιχεί στην ηµεροµηνία 
κατά την οποία η Εταιρεία δεσµεύεται να αγοράσει ή να πουλήσει το χρηµατοοικονοµικό περιουσιακό στοιχείο. 
Ο όρος «κανονικές» συναλλαγές αγοράς και πώλησης χρηµατοοικονοµικών περιουσιακών στοιχείων απαιτεί η 
παράδοση του χρηµατοοικονοµικού περιουσιακού στοιχείου να ολοκληρωθεί εντός του χρονικού πλαισίου που 
έχουν θεσπίσει τα νοµοθετικά όργανα ή έχει καθιερωθεί από την πρακτική λειτουργία των αγορών. 
 

 
2.6 Παράγωγα χρηµατοοικονοµικά προϊόντα και µέσα αντιστάθµισης κινδύνου 
 

Τα παράγωγα χρηµατοοικονοµικά µέσα περιλαµβάνουν συµβόλαια µελλοντικής εκπλήρωσης, δικαιωµάτων 
προαίρεσης, και άλλα παράγωγα. 
 
Παράγωγα για εµπορικούς σκοπούς: Όλα τα παράγωγα που δεν καταχωρούνται ως αντισταθµιζόµενα µέσα 
θεωρούνται ότι αποκτήθηκαν για εµπορικούς σκοπούς. Αρχικά τα παράγωγα καταχωρούνται στον ισολογισµό 
στην εύλογη αξία  τους (η οποία συµπίπτει µε το κόστος της συναλλαγής), την ηµέρα σύναψης του συµβολαίου 
των παραγώγων. Μεταγενέστερα αποτιµώνται στην εύλογη αξία τους, η οποία λαµβάνεται από τιµές 
χρηµατιστηριακών αγορών ή υπολογίζεται βάσει τεχνικών αποτίµησης, όπως αναλύσεις προεξοφληµένων 
ταµειακών ροών και µοντέλα αποτίµησης δικαιωµάτων προαιρέσεως. Τα παράγωγα απεικονίζονται ως στοιχεία 
ενεργητικού όταν η εκτιµηµένη εύλογη αξία τους είναι θετική και ως υποχρεώσεις όταν η εκτιµηµένη εύλογη 
αξία τους είναι αρνητική. 

 

11 



ΠΡΟΟ∆ΟΣ – ΕΛΛΗΝΙΚΕΣ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΙΣ Α.Ε 
ΕΝ∆ΙΑΜΕΣΕΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΙΣ  30ης ΙΟΥΝΙΟΥ 2005 
 
2.10 Προβλέψεις 
 

Η Εταιρεία διενεργεί πρόβλεψη για ενδεχόµενες υποχρεώσεις και κινδύνους όταν υπάρχει τεκµαιροµένη ή 
νόµιµη παρούσα υποχρέωση ως αποτέλεσµα γεγονότων παρελθουσών χρήσεων, το ποσό της υποχρέωσης είναι 
δυνατό να προσδιοριστεί αντικειµενικά και είναι πιθανή η εκροή πόρων που ενσωµατώνουν οικονοµικά οφέλη 
προκειµένου να διακανονιστεί η υποχρέωση. 
 
 

2.11 Αναγνώριση εσόδου 
 

Η καταχώρηση του εσόδου πραγµατοποιείται µόνο όταν το ποσό του εσόδου µπορεί να αποτιµηθεί αξιόπιστα 
και πιθανολογείται ότι τα οικονοµικά οφέλη, που συνδέονται µε τη συναλλαγή, θα εισρεύσουν στην Εταιρεία. 
 
Τόκοι: Για όλα τα χρηµατοοικονοµικά µέσα, τα έσοδα και τα έξοδα από τόκους καταχωρούνται στην κατάσταση 
αποτελεσµάτων χρήσης χρησιµοποιώντας την µέθοδο του πραγµατικού επιτοκίου. 
 
Η µέθοδος του πραγµατικού επιτοκίου είναι µία µέθοδος σύµφωνα µε την οποία υπολογίζεται το αναπόσβεστο 
κόστος του χρηµατοοικονοµικού στοιχείου ή της υποχρέωσης και κατανέµονται τα έσοδα ή τα έξοδα από τόκους 
καθ’ όλη την περίοδο αναφοράς. Πραγµατικό επιτόκιο είναι εκείνο το οποίο προεξοφλεί ακριβώς τις 
εκτιµώµενες µελλοντικές πληρωµές ή εισπράξεις καθ’ όλη την προσδοκώµενη διάρκεια του 
χρηµατοοικονοµικού µέσου. 
 
Μόλις ένα χρηµατοοικονοµικό περιουσιακό στοιχείο ή οµάδα από οµοειδή χρηµατοοικονοµικά περιουσιακά 
στοιχεία υποτιµηθούν ως αποτέλεσµα αποµείωσης της αξίας τους, τα έσοδα από τόκους αναγνωρίζονται 
εφαρµόζοντας το επιτόκιο που χρησιµοποιήθηκε για την προεξόφληση των µελλοντικών ταµειακών ροών για το 
σκοπό της µέτρησης της ζηµιάς αποµείωσης. 
 
Μερίσµατα: Τα µερίσµατα αναγνωρίζονται όταν οριστικοποιείται το δικαίωµα είσπραξής τους. 

 
 
2.12 Παροχές προς το Προσωπικό 
 

Η Εταιρεία συµµετέχει σε πρόγραµµα καθορισµένων παροχών σύµφωνα µε την ελληνική νοµοθεσία (Ι.Κ.Α.). 
Ένα πρόγραµµα καθορισµένων παροχών είναι στην ουσία ένα συνταξιοδοτικό πρόγραµµα στο οποίο η 
υποχρέωση της Εταιρείας καθορίζεται από το ύψος της αποζηµίωσης που θα λάβει ο υπάλληλος κατά το χρόνο 
συνταξιοδότησής του, βάσει της ηλικίας του, της προϋπηρεσίας του στην εταιρεία και της αµοιβής του. 
Λόγω του µικρού αριθµού προσωπικού και του χαµηλού συνολικού κόστους µισθοδοσίας σε σχέση µε το 
µέγεθος της, η Εταιρεία δεν προέβη σε αναλογιστική µελέτη για τον υπολογισµό του ποσού υποχρέωσης 
παροχών προς το προσωπικό µετά την έξοδο του από την Εταιρεία. 
Ο υπολογισµός της πρόβλεψης αποζηµίωσης προσωπικού µετά την έξοδο του από την Εταιρεία έγινε µε βάση 
τις διατάξεις του Κ.Ν.2190/1920 και του Ν.2112/1920. 

 
 
2.13 Παύση απεικόνισης του χρηµατοοικονοµικού µέσου στις Οικονοµικές Καταστάσεις  
 

Ένα χρηµατοοικονοµικό µέσο δεν απεικονίζεται στις οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρείας, από τη στιγµή που 
η Εταιρεία παύει να έχει τον έλεγχο των συµβατικών δικαιωµάτων που απορρέουν από το χρηµατοοικονοµικό 
µέσο. Ο έλεγχος των δικαιωµάτων του χρηµατοοικονοµικού µέσου παύει να υφίσταται όταν πουληθεί ή όταν 
όλες οι ταµειακές εισροές, που σχετίζονται µε αυτό, µεταβιβαστούν σε ένα ανεξάρτητο τρίτο µέρος. 

 
 
2.14 Κέρδη ανά µετοχή, εσωτερική αξία µετοχής (Net Asset Value) 
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Ο δείκτης των βασικών κερδών ανά µετοχή (EPS) υπολογίζεται διαιρώντας τα καθαρά κέρδη ή ζηµιές της 
χρήσης που είναι αποδοτέα στους κατόχους κοινών µετοχών µε το µέσο σταθµισµένο αριθµό των κοινών 
µετοχών σε κυκλοφορία κατά τη διάρκεια της χρήσης. 
 
Ο δείκτης των µειωµένων κερδών ανά µετοχή υπολογίζεται χρησιµοποιώντας την ίδια ακριβώς µεθοδολογία 
υπολογισµού του βασικού δείκτη κερδών ανά µετοχή, αλλά οι προσδιοριστικοί όροι του δείκτη, καθαρά κέρδη ή 
ζηµιές και αριθµός κοινών µετοχών, προσαρµόζονται ανάλογα ώστε να αντανακλούν την ενδεχόµενη µείωση 
των κερδών ανά µετοχή, η οποία θα µπορούσε να προέλθει είτε από τη µετατροπή µετατρέψιµων οµολογιών ή 
από άσκηση δικαιωµάτων προαίρεσης αγοράς µετοχών έναντι των κοινών µετοχών. 
 
Η εσωτερική αξία της µετοχής υπολογίζεται διαιρώντας το καθαρό ενεργητικό της ηµεροµηνίας ισολογισµού, 
αποτιµηµένο σε τρέχουσες αξίες µε τον αριθµό των µετοχών σε κυκλοφορία κατά την ηµεροµηνία ισολογισµού. 
 

 
2.15 Μερίσµατα πληρωτέα 
 

Τα Μερίσµατα εµφανίζονται ως υποχρέωση κατά την ηµεροµηνία έγκρισής τους από τη Γενική Συνέλευση. 
 
 

2.16 Πληροφορίες ενδιάµεσων οικονοµικών καταστάσεων 
 

Εποχικότητα: Οι δραστηριότητες της Εταιρείας δεν επηρεάζονται από εποχικούς ή κυκλικούς παράγοντες εκτός 
από τα  έσοδα από µερίσµατα, τα οποία συνήθως λογιστικοποιούνται κατά το πρώτο εξάµηνο κάθε έτους.   
 

2.17   Μετοχικό κεφάλαιο  
 
Το µετοχικό κεφάλαιο περιλαµβάνει τις κοινές µετοχές της Εταιρείας. 
 
Άµεσα έξοδα για την έκδοση µετοχών, εµφανίζονται µετά την αφαίρεση του σχετικού φόρου εισοδήµατος, σε 
µείωση του προϊόντος της έκδοσης. Άµεσα έξοδα που σχετίζονται µε την έκδοση µετοχών για την απόκτηση 
επιχειρήσεων περιλαµβάνονται στο κόστος κτήσεως της επιχειρήσεως που αποκτάται. 
 
Το κόστος κτήσης ιδίων µετοχών εµφανίζεται αφαιρετικά των ιδίων κεφαλαίων της Εταιρείας, έως ότου οι ίδιες 
µετοχές πουληθούν ή ακυρωθούν.  Κάθε κέρδος ή ζηµιά από πώληση ιδίων µετοχών καθαρό από άµεσα για την 
συναλλαγή λοιπά έξοδα και φόρους, εµφανίζεται ως αποθεµατικό στα ίδια κεφάλαια. 
 

2.18   Νέα λογιστικά πρότυπα και ερµηνείες της ∆ΕΕΧΠ 
 
Η Επιτροπή ∆ιεθνών Λογιστικών Προτύπων καθώς και η Επιτροπή Ερµηνειών έχουν ήδη εκδώσει µια σειρά 
νέων λογιστικών προτύπων και ερµηνειών των οποίων η εφαρµογή είναι υποχρεωτική για τις λογιστικές 
περιόδους που αρχίζουν από την 1η Ιανουαρίου 2006. Η εκτίµηση της εταιρείας σχετικά µε την επίδραση αυτών 
των νέων προτύπων και ερµηνειών έχει ως εξής:  
∆ΕΕΧΠ 4. Προσδιορισµός εάν µια απαίτηση περιλαµβάνει µίσθωση. 
Η εταιρεία θα εφαρµόσει το ∆ΕΕΧΠ 4 στις οικονοµικές καταστάσεις του 2006 βάσει των µεταβατικών του 
διατάξεων, που σηµαίνει ότι  θα εφαρµόσει το ∆ΕΕΧΠ 4 µε βάση τα γεγονότα και τις συνθήκες που ίσχυαν την 
1 Ιανουαρίου 2005. Η εφαρµογή του ∆ΕΕΧΠ 4 δεν αναµένεται να αλλάξει τον λογιστικό χειρισµό οποιαδήποτε 
από τις ισχύουσες συµβάσεις της εταιρείας. 
∆ΕΕΧΠ 5. ∆ικαιώµατα από επένδυση σε ταµείο για χρηµατοδότηση παροπλισµού, ανάπλασης και 
περιβαλλοντικής αποκατάστασης. 
∆εν έχει εφαρµογή στην εταιρεία και δε θα επηρεάσει τις οικονοµικές της καταστάσεις. 
∆ΠΧΠ 6. Εξερεύνηση και εκτίµηση ορυκτών πόρων 
∆εν έχει εφαρµογή στην εταιρεία και δεν θα επηρεάσει τις οικονοµικές της καταστάσεις. 
∆ΛΠ 39. Αναγνώριση και Επιµέτρηση Χρηµατοοικονοµικών Εργαλείων - Τροποποιήσεις για τη ∆υνατότητα 
Επιλογής της Εύλογης Αξίας, Συµβόλαια Χρηµατοοικονοµικών Εγγυήσεων, Λογιστική Αντιστάθµιση 
Ταµειακών Ροών για Προβλεπόµενες Μελλοντικές Ενδοεταιρικές Συναλλαγές.  
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Το τροποποιηµένο ∆ΛΠ 39 εφαρµόζεται σε ετήσιες περιόδους που αρχίζουν από την  1η Ιανουαρίου 2006. Η 
Εταιρεία δεν είχε αποφασίσει να εφαρµόσει το τροποποιηµένο ∆ΛΠ 39 νωρίτερα. Η εφαρµογή του 
τροποποιηµένου ∆ΛΠ 39  δεν αναµένεται να αλλάξει το λογιστικό χειρισµό των χρηµατοοικονοµικών στοιχείων 
του ενεργητικού και παθητικού της Εταιρείας. 
 
∆ΠΧΠ 7. Παρουσίαση Χρηµατοοικονοµικών Στοιχείων. Το ∆ΠΧΠ 7 εφαρµόζεται σε ετήσιες περιόδους που 
αρχίζουν από την  1η Ιανουαρίου 2007.  Η εταιρεία δεν έχει αποφασίσει να εφαρµόσει το ∆ΠΧΠ 7 νωρίτερα.  
Θα εφαρµόσει το ∆ΠΧΠ 7 στις οικονοµικές καταστάσεις του 2007 και η παρουσίαση των χρηµατοοικονοµικών 
στοιχείων στις οικονοµικές καταστάσεις του 2007 θα γίνει όπως προβλέπεται από το πρότυπο. 
 
 
 
 
 

3. ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗ ΚΙΝ∆ΥΝΩΝ 
 

∆ιαχείριση Χρηµατοοικονοµικού ρίσκου 
 
Στρατηγική επενδύσεων σε χρηµατοοικονοµικά προϊόντα 
 
Στρατηγική της Εταιρείας είναι η µεγιστοποίηση της απόδοσης του χαρτοφυλακίου, χωρίς την ανάληψη 
υπερβολικού κινδύνου, µέσω της επένδυσης σε µετοχές, σε τίτλους σταθερού εισοδήµατος καθώς και σε άλλα 
χρηµατοοικονοµικά προϊόντα, σύµφωνα µε τα προβλεπόµενα από την ελληνική νοµοθεσία. 
 
Η Εταιρεία είναι εκτεθειµένη στον κίνδυνο αγοράς, τον επιτοκιακό κίνδυνο, τον πιστωτικό κίνδυνο, τον κίνδυνο 
ρευστότητας και τον νοµισµατικό κίνδυνο λόγω των επενδύσεων της σε µέσα χρηµαταγοράς. 
 
Κίνδυνος Αγοράς 
 
Η Εταιρεία επενδύει κυρίως σε κινητές αξίες για την αποκόµιση κεφαλαιακών κερδών σε µεσοπρόθεσµο και 
µακροπρόθεσµο χρονικό ορίζοντα αλλά για την επίτευξη κέρδους σε βραχυχρόνιο χρονικό διάστηµα. Οι 
επενδύσεις αυτές είναι εκτεθειµένες στον κίνδυνο από την αβεβαιότητα στις µελλοντικές κινήσεις της αγοράς.  
 
Η Εταιρεία διαχειρίζεται τον κίνδυνο αγοράς µε τη διαφοροποίηση των επενδύσεών της. Η Εταιρεία δεν 
επενδύει πάνω από 10% των ιδίων κεφαλαίων της σε κινητές αξίες του ιδίου εκδότη. Ειδικότερες προβλέψεις για 
τη διαφοροποίηση του χαρτοφυλακίου της Εταιρείας  περιλαµβάνονται στο Ν. 1969/1991 περί Εταιρειών 
Επενδύσεων Χαρτοφυλακίου.  
 
Η χρήση των παραγώγων χρησιµοποιείται για λόγους αποτελεσµατικής διαχείρισης αλλά και αντιστάθµισης 
σύµφωνα µε τα προβλεπόµενα όρια από τις αποφάσεις της Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς. Η Εταιρεία δεν 
επιτρέπεται να πραγµατοποιεί ανοιχτές πωλήσεις σε µετοχές (σύναψη συµβάσεων αγοράς µετοχών µε σύµφωνο 
επαναπώλησης). 
 
Οι θέσεις της Εταιρείας σε όλες τις επενδύσεις παρακολουθούνται σε καθηµερινή βάση και εξετάζονται από το 
∆ιοικητικό Συµβούλιο σε µηνιαία βάση. 
 
Επιτοκιακός Κίνδυνος 
 
Η πλειονότητα των στοιχείων του ενεργητικού και του παθητικού της Εταιρείας δεν υπόκειται σε επιτοκιακής 
µορφής απόδοση/υποχρέωση. Ως αποτέλεσµα η Εταιρεία δεν είναι εκτεθειµένη σε υψηλό κίνδυνο από τις 
διακυµάνσεις των επιτοκίων. Η διαθέσιµη ρευστότητα τοποθετείται στη χρηµαταγορά για βραχυχρόνιες 
περιόδους. 
 
Πιστωτικός Κίνδυνος 
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Ο πιστωτικός κίνδυνος αφορά το κίνδυνο µη εκπλήρωσης από τον αντισυµβαλλόµενο των υποχρεώσεων του για 
τη πληρωµή της Εταιρείας στο προσδιοριζόµενο χρονικό διάστηµα, κατά τη συµβατική του υποχρέωση. Η 
Εταιρεία είναι υποχρεωµένη να πραγµατοποιεί σε κάθε χρήση σχετικές προβλέψεις εφόσον υφίσταται λόγος.  
 
Πιστωτικός κίνδυνος της Εταιρείας εντοπίζεται κυρίως στις τοποθετήσεις της σε οµόλογα, καταθέσεις, repos. Ο 
κίνδυνος από τα οµόλογα, που πάντως αποτελούν µικρό κοµµάτι του χαρτοφυλακίου της Εταιρείας, µετριάζεται 
περαιτέρω από τη διαφοροποίηση του σχετικού χαρτοφυλακίου, σύµφωνα µε τις διατάξεις του Ν. 1969/1991. Η 
Εταιρεία πραγµατοποιεί επίσης τοποθετήσεις σε καταθέσεις και repos σε αναγνωρισµένες τράπεζες όπου ο 
κίνδυνος είναι ελάχιστος.  
 
Όλες οι συναλλαγές σε διαπραγµατεύσιµα σε χρηµατιστήριο χρηµατοοικονοµικά προϊόντα εκκαθαρίζονται και 
πληρώνονται κατά την παράδοση µέσω εξουσιοδοτηµένων χρηµατιστηριακών εταιρειών. Ο κίνδυνος του 
αντισυµβαλλόµενου, ιδίως στην ελληνική χρηµατιστηριακή αγορά (µετοχές και παράγωγα) όπου 
πραγµατοποιούνται οι περισσότερες συναλλαγές της Εταιρείας, θεωρείται ελάχιστος.  
 
Κίνδυνος Ρευστότητας 
 
Η Εταιρεία δεν έχει υποχρέωση επαναγοράς µετοχών της.  Σύµφωνα µε τα προβλεπόµενα από την ελληνική 
νοµοθεσία η Εταιρεία µπορεί να προβεί σε επαναγορά µέχρι το 10% του µετοχικού της κεφαλαίου εφόσον 
αποφασιστεί από τη Γενική Συνέλευση των Μετόχων της,  
 
Το µεγαλύτερο µέρος των στοιχείων του ενεργητικού της Εταιρείας είναι διαπραγµατεύσιµα στο χρηµατιστήριο 
και µπορούν να ρευστοποιηθούν σε σύντοµο χρονικό διάστηµα. Μόνο µικρό µέρος του ενεργητικού είναι 
επενδυµένο σε χρηµατοοικονοµικά προϊόντα µη διαπραγµατεύσιµα στο χρηµατιστήριο και αφορούν επενδύσεις 
κυρίως επιχειρηµατικών συµµετοχών (venture capital).  
 
Νοµισµατικός κίνδυνος 
 
Η Εταιρεία διαθέτει στην κατοχή της στοιχεία ενεργητικού τα οποία έχουν εκδοθεί σε νοµίσµατα εκτός του 
ευρώ. Τα στοιχεία όµως αυτά, δεν αντιπροσωπεύουν σηµαντικό ποσοστό του καθαρού ενεργητικού της. Ως εκ 
τούτου η Εταιρεία είναι εκτεθειµένη σε µικρό κίνδυνο όσο αφορά τη διακύµανση της αξίας τους από τη 
µεταβολή των συναλλαγµατικών ισοτιµιών. Κατά περίπτωση, εφόσον κριθεί απαραίτητο, η Εταιρεία προχωρεί 
σε αντιστάθµιση του νοµισµατικού κινδύνου, µε χρήση παραγώγων.  
 
 

4. ΠΛΗΡΟΦΟΡΗΣΗ ΚΑΤΑ ΤΟΜΕΑ 
 

Η Εταιρεία δραστηριοποιείται στην Ελλάδα και αποκλειστικά σε έναν µόνο τοµέα, ήτοι η διαχείριση 
χαρτοφυλακίου χρεογράφων ελληνικών και ξένων και άλλων χρηµατιστηριακών πραγµάτων, σύµφωνα µε τις 
διατάξεις του Κ.Ν.1969/1991.  

 
 
 

5. ΤΑΜΕΙΟ ΚΑΙ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΑ 

(Ποσά σε €) 
ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ 30/06/2005 31/12/2004 
Ταµείο 1,439.44 - 
Καταθέσεις όψεως 818,704.50 418,645.82 
Καταθέσεις προθεσµίας/REPOS 23,500,000.00 6,100,000.00 
Ταµείο και διαθέσιµα 24,320,143.94 6,518,645.82 
 

Το ανωτέρω κονδύλι εµφανίζεται και για τους σκοπούς της Κατάστασης Ταµιακών Ροών ως Ταµείο και Ταµειακά 
Ισοδύναµα. 
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Τα επιτόκια των καταθέσεων όψεως είναι κυµαινόµενα ενώ το επιτόκιο κάθε προθεσµιακής κατάθεσης/REPOS 
είναι σταθερό και είναι προϊόν διαπραγµάτευσης. 
Η µέση διάρκεια των καταθέσεων προθεσµίας κατά την περίοδο 1/1-30/6/2005 είναι 4.35 ηµέρες, ενώ το µέσο 
επιτόκιο της περιόδου είναι 2.025%. 
Η µέση διάρκεια των καταθέσεων προθεσµίας κατά την περίοδο 1/1-31/12/2004 είναι 3 ηµέρες, ενώ το µέσο 
επιτόκιο της περιόδου είναι 1.97%. 

 
 
 
 

6. ΑΞΙΟΓΡΑΦΑ ΣΤΗΝ ΕΥΛΟΓΗ ΑΞΙΑ ΜΕΣΩ ΤΩΝ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ 
 
(Ποσά σε €)  
 30/6/2005 31/12/2004 
Υπόλοιπο έναρξης  95,384,180.38 86,832,022.12 
Αγορές-Πωλήσεις  -31,510,349.11 -4,922,128.06 
Προσαρµογή στην εύλογη αξία  5,835,325.13 13,474,286.32 
Υπόλοιπο  69,709,156.40 95,384,180.38 
Αξιόγραφα δεσµευµένα υπέρ ΕΤΕΣΕΠ (σηµ. 9) (6,052,732.00) (6,001,902.00) 
Υπόλοιπο ελεύθερων δεσµεύσεων 63,656,424.40 89,382,278.38 
 

Το εµπορικό χαρτοφυλάκιο της Εταιρείας κατά την 30/6/2005 αποτελείται µόνο από µετοχές εισηγµένες στο 
Χρηµατιστήριο Αθηνών, συνολικού ποσού 69,709,156.40 ευρώ. 

 
 

7. ΠΑΡΑΓΩΓΑ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΑ ΜΕΣΑ 

(Ποσά σε €) 
30/06/2005 

ΤΑΞΙΝΟΜΗΣΗ ΑΝΑΛΟΓΑ ΜΕ ΤΟ ΕΙ∆ΟΣ Ονοµαστική 
Αξία 

Εύλογη Αξία 
Κέρδη 

Εύλογη Αξία 
Ζηµία 

Options 300,000.00 199,135.00  
Παράγωγα για Χρηµατοπιστωτικά Μέσα για 
εµπορικούς σκοπούς 

300,000.00 199,135.00  

31/12/2004 

ΤΑΞΙΝΟΜΗΣΗ ΑΝΑΛΟΓΑ ΜΕ ΤΟ ΕΙ∆ΟΣ Ονοµαστική 
Αξία 

Εύλογη Αξία 
Κέρδη 

Εύλογη Αξία 
Ζηµία 

Options 300,000.00 199,457.00  
Παράγωγα για Χρηµατοπιστωτικά Μέσα για 
εµπορικούς σκοπούς 

300,000.00 199,457.00  

 
 
Τα εισηγµένα παράγωγα χρηµατοπιστωτικά µέσα της Εταιρείας κατά την 30/06/2005 αναλύονται ως εξής: 
�� 20 συµβόλαια call options (Σ.∆.Π.) FTSE-20 500 Σεπτεµβρίου 2005. 
�� 20 συµβόλαια put options (Σ.∆.Π.) FTSE-20 2,500 Σεπτεµβρίου 2005. 
�� 14 συµβόλαια stock repos (lending) ΓΕΡΜΑΝΟΣ Ιουνίου 2006. 
�� 500 συµβόλαια stock repos (lending) ∆ΕΗ Ιουνίου 2006. 
�� 1,102 συµβόλαια stock repos (lending) COCA-COLA Ιουνίου 2006. 
�� 73 συµβόλαια stock repos (lending) OTE Ιουνίου 2006. 
�� 1,000 συµβόλαια stock repos (lending) ΟΠΑΠ Ιουνίου 2006. 
Η συνολική εύλογη αξία των stock repos κατά την 30/06/2005 ανέρχεται σε 6,883.68 ευρώ. 
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8. ΑΞΙΟΓΡΑΦΑ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΩΝ ΠΡΟΣ ΠΩΛΗΣΗ ΕΠΕΝ∆ΥΣΕΩΝ 
 
(Ποσά σε €) 

ΤΑΞΙΝΟΜΗΣΗ ΑΝΑ ΚΑΤΗΓΟΡΙΑ ΧΡΕΟΓΡΑΦΟΥ ΚΑΙ ΑΓΟΡΑ 30/06/2005 
Εύλογη Αξία 

31/12/2004 
Εύλογη Αξία 

Εταιρικά-Εισηγµένα-Κρατών εντός Ε.Ε. 1,877,878.00 499,750.00 
Εταιρικά-Εισηγµένα Οµόλογα 1,877,878.00 499,750.00 

 
Οµόλογα 1,877,878.00 499,750.00 

 
Εισηγµένες-Εσωτερικού 31,307,814.79 23,693,237.25 
Εισηγµένες Μετοχές 31,307,814.79 23,693,237.25 
   
Μη Εισηγµένες-Εσωτερικού 1,588,152.06 1,971,983.30 
Μη Εισηγµένες-Κρατών εντός Ε.Ε. 70,886.56 119,318.08 
Μη εισηγµένες Μετοχές 1,659,038.62 2,091,301.38 

 
ΑΚ-Εσωτερικού 305,064.56 282,198.29 
Μερίδια αµοιβαίων κεφαλαίων 305,064.56 282,198.29 
   
Συµµετοχές σε venture capital–Εξωτερικού 1,795,041.75 1,764,657.86 
Συµµετοχές σε venture capital 1,795,041.75 1,764,657.86 
Αξιόγραφα διαθέσιµων προς πώληση επενδύσεων 36,944,837.72 28,331,144.78 
   
 
Τα εισηγµένα οµόλογα που κατέχει η Εταιρεία κατά την 30/6/2005 αναλύονται ως εξής: 

�� Eurobond TANEO διάρκειας 3/6/2003-2013 κυµαινόµενου επιτοκίου προσαρµοζόµενο ανά τρίµηνο 
(τρέχον επιτόκιο 2.107%), µε εγγύηση του Ελληνικού ∆ηµοσίου. 

�� EFG TIER I µε ηµεροµηνία έκδοσης 18/3/2005 και διηνεκή διάρκεια, µε δικαίωµα πρόωρης εξαγοράς από 
τον εκδότη µετά τον πέµπτο χρόνο, επιτόκιο 6.75% κατά τα δύο πρώτα έτη και στη συνέχεια ίσα µε το 
δεκαετές διατραπεζικό επιτόκιο του Ευρώ πλέον 12.5 µονάδων βάσης (0.125%) µε ανώτατη τιµή το 8%. 

Η Εταιρεία θεωρεί ότι δεν υπάρχει κίνδυνος αδυναµίας πληρωµής εκ µέρους των εκδοτών των ανωτέρω οµολόγων. 
 
Οι µη εισηγµένες σε Χρηµατιστήριο µετοχές που κατέχει η Εταιρεία κατά την 30/6/2005 αναλύονται ως εξής: 
Hellas Flying Dolphins: Η αποτίµηση έγινε µε βάση την τιµή συναλλαγής της τελευταίας δηµοσιευµένης πράξης 
πώλησης µετοχών της  Hellas Flying Dolphins. Το ποσό της υποαξίας που πρόεκυψε από την αποτίµηση 
αναγνωρίστηκε ως  αποµείωση.  
Υαλουργική Βιοµηχανία ΓΙΟΥΛΑ: ∆εν υπάρχει δυνατότητα αποτίµησης της επένδυσης λόγω έλλειψης ασφαλών 
προβλέψεων για την πορεία της εταιρείας και η επένδυση καταχωρείται στην αξία κτήσης. Κατά τη χρήση του 2003 η 
εταιρεία σε ενοποιηµένη βάση παρουσίασε αύξηση κατά 25% στον κύκλο εργασιών, 54% στα κέρδη προ φόρων και 
4,16% στην καθαρή της θέση (µετά από δικαιώµατα  µειοψηφίας) έναντι των αντιστοίχων µεγεθών της στη χρήση του 
2002. Η εταιρεία έχει ήδη υποβάλλει αίτηση για την εισαγωγή της στο Χρηµατιστήριο Αθηνών. Από τον έλεγχο των 
διαθέσιµων οικονοµικών στοιχείων και πληροφοριών για την εταιρεία, δεν προέκυψε λόγος για  διενέργεια 
πρόβλεψης για πιθανή αποµείωση.  
B.H.V.: Η εταιρεία βρίσκεται σε διαδικασία εκκαθάρισης και η αποτίµησή κατά την 31/12/2004 της έγινε µε βάση 
τον Ισολογισµό εκκαθάρισης, ο οποίος θεωρείται οριστικός. 
Valtop Holdings: H έδρα της εταιρείας είναι στην Κύπρο. Η αποτίµησή της κατά την 31/12/2004 έγινε µε βάση τις 
οικονοµικές καταστάσεις της ανώνυµης εταιρείας που αποτελεί το βασικό στοιχείο του ενεργητικού της λόγω 
έλλειψης άλλων στοιχείων. Από τον έλεγχο των διαθέσιµων οικονοµικών στοιχείων και πληροφοριών για την 
εταιρεία και τον έλεγχο των προοπτικών της, δεν προέκυψε λόγος για  διενέργεια πρόβλεψης για πιθανή αποµείωση. 
Συµµετοχές σε venture capitals: 
Οι συµµετοχές της Εταιρείας σε venture capitals αναλύονται ως εξής: 

�� Global Capital Investors:        € 451,716.50 
�� Global Capital Investors II: € 1,343,325.25 

Σύνολο:                                  € 1,795,041.75  
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Η αποτίµηση των επενδύσεων της Εταιρείας στα venture capitals βασίστηκε στις οικονοµικές τους καταστάσεις της 
31/12/2004, οι οποίες έχουν συνταχθεί σύµφωνα µε τα ∆ΠΧΠ. Σύµφωνα µε τις ίδιες οικονοµικές καταστάσεις έγινε  
έλεγχος αποµείωσης κατά την αποτίµησή τους της 31/12/2004 και το ποσό της αποµείωσης που πρόεκυψε µετα 
φέρθηκε στα αποτελέσµατα χρήσης του 2004.  
 
(Ποσά σε €) 30/6/2005 31/12/2004 
Υπόλοιπο έναρξης  28,331,144.78 24,363,112.77 
Αγορές-Πωλήσεις  6,645,766.56 4,159,655.51 
Προσαρµογή στην εύλογη αξία  1,967,926.38 -191,623.50 
Υπόλοιπο  36,944,837.72 28,331,144.78 

Οι διαθέσιµες προς πώληση επενδύσεις αφορούν επενδύσεις µε µακρύτερο χρονικό ορίζοντα επένδυσης από τις 
επενδύσεις στην εύλογη αξία µέσω αποτελεσµάτων. Οι επενδύσεις αυτές, πραγµατοποιούνται µε σκοπό τη 
διακράτησή τους για χρονικό διάστηµα µεγαλύτερο των έξι µηνών. Πωλήσεις στις επενδύσεις αυτές  
πραγµατοποιούνται σε περίπτωση αποεπένδυσης, για λόγους ρευστότητας, και σηµαντικής αλλαγής στην 
αποτίµησή τους λόγω της πορείας των µετοχικών αγορών ή/και των συναλλαγµατικών ισοτιµιών. Ο αρχικός 
διαχωρισµός των επενδύσεων σε διαθέσιµες προς πώληση κατά την 1/1/2004, πραγµατοποιήθηκε αφού λήφθηκε 
υπόψη ο χρονικός ορίζοντας της κάθε επένδυσης µε βάση την επενδυτική στρατηγική της Εταιρείας, όπως αυτός 
επαληθεύτηκε από την εξέταση της συναλλακτικής δραστηριότητας (αγοραπωλησίες) της Εταιρείας στην 
επένδυση αυτή, κατά τη διάρκεια του 2004.    

 
 
9.   ΑΞΙΟΓΡΑΦΑ ∆ΕΣΜΕΥΜΕΝΑ ΥΠΕΡ ΕΤΕΣΕΠ (STOCK LENDING) 
 

Το κονδύλι αυτό αφορά στις µετοχές που έχουν δεσµευτεί για την αντίστοιχη θέση της Εταιρείας σε stock repos 
(stock lending). 

(Ποσά σε €) 30/6/2005 31/12/2004 
ΓΕΡΜΑΝΟΣ  38,752.00 - 
∆ΕΗ 1,032,000.00 412,000.00 
COCA-COLA 2,472,888.00 1,981,396.00 
OTE 117,092.00 96,506.00 
COSMOTE - 1,476,000.00 
ΟΠΑΠ 2,392,000.00 2,036,000.00 
Σύνολο 6,052,732.00 6,001,902.00 
 

 
10.  ΑΠΑΙΤΗΣΕΙΣ  (ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ)  ΑΠΟ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΕΣ ΠΡΑΞΕΙΣ 
 

Το κονδύλι αυτό αφορά είτε στα ανεξόφλητα πινακίδια αγοράς ή πώλησης µετοχών µέσω χρηµατιστηριακών 
εταιρειών και τα οποία τακτοποιούνται ταµιακά την τρίτη εργάσιµη ηµέρα από την ηµέρα πραγµατοποίησης της 
χρηµατιστηριακής πράξης είτε στις συµµετοχές στις δηµόσιες εγγραφές που δεν έχουν εκκαθαριστεί µέχρι την 
ηµεροµηνία των οικονοµικών καταστάσεων. 

 
 

11. ΛΟΙΠΑ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΑ ΣΤΟΙΧΕΙΑ 

(Ποσά σε €) 
ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ 30/06/2005 31/12/2004 
Μερίσµατα 732,749.62 14,792.50 
∆εδουλευµένοι τόκοι και προµήθειες 37,372.55 3,068.00 
Λογαριασµός εκκαθάρισης παραγώγων 6,747.81 5,744.48 
Επιταγές εισπρακτέες  337,520.67 - 
Λοιπές απαιτήσεις -49,581.11 14,333.78 
Λοιπά περιουσιακά στοιχεία 1,064,809.54 37,938.76 
 

Οι επιταγές εισπρακτέες φέρουν ηµεροµηνία είσπραξης 28/3/2006 και 28/6/2007. 
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Τα υπόλοιπα ‘λοιπά περιουσιακά στοιχεία’ είναι βραχυπρόθεσµης διάρκειας (µέχρι 3 µήνες από την ηµεροµηνία 
Ισολογισµού). Η εύλογη αξία τους ισοδυναµεί µε τη λογιστική αξία τους. 

 
 
 

12. ΜΕΤΟΧΙΚΟ ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΚΑΙ ΥΠΕΡ ΤΟ ΑΡΤΙΟ  
(Ποσά σε €) 

ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ 30/06/2005 31/12/2004 
Αριθµός κοινών µετοχών 32,240,000 32,240,000 
   
Καταβληµένο 94,463,200.00 94,463,200.00 
Μετοχικό κεφάλαιο 94,463,200.00 94,463,200.00 
   
Καταβληµένη 11,826,852.53 11,826,852.53 
∆ιαφορά υπέρ το άρτιο 11,826,852.53 11,826.852.53 

 
Ο συνολικός αριθµός των εγκεκριµένων κοινών µετοχών ανέρχεται σε 32,240,000 µε ονοµαστική αξία ευρώ 2.93 ανά 
µετοχή.  
 
 
 

13. ΑΠΟΘΕΜΑΤΙΚΑ 

(Ποσά σε €)  
ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ 30/06/2005 31/12/2004 
Αποθεµατικό µετατροπής κεφαλαίου σε ευρώ 151,620.25 151,620.25 
Αποθεµατικό αναπροσαρµογής αξίας διαθέσιµων προς πώληση 
αξιόγραφων 3,008,295.11 768,269.04 
Αποθεµατικά 3,159,915.36 919,889.29 

 
Στο λογαριασµό Ιδίων Κεφαλαίων ‘Κέρδη εις νέο’ συµπεριλαµβάνεται ποσό 14,453,999.25 ευρώ, το οποίο αφορά 
τα µη διανεµηθέντα κέρδη αγοραπωλησιών χρεογράφων και τη θετική διαφορά αποτίµησης χρεογράφων σύµφωνα 
µε τους Κ.Ν.1969/1991 και Ν.2992/2002, η οποία είχε καταχωρηθεί απευθείας στα ίδια κεφάλαια σε 
προηγούµενες χρήσεις. Ο λογιστικός χειρισµός των εν λόγω διαφορών αποτίµησης θα οριστικοποιηθεί µετά την 
αναµενόµενη δηµοσίευση σχετικού νοµοθετικού διατάγµατος, το οποίο τροποποιεί τις σχετικές διατάξεις του 
Κ.Ν.1969/1991. 
 
 

 

14. ΑΛΛΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 
(Ποσά σε €)  
ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ 30/06/2005 31/12/2004 
   
Υποχρεώσεις από φόρους και τέλη (εκτός φόρου ενεργητικού) 12,302.86 12,864.08 
Μερίσµατα πληρωτέα 185,415.11 59,950.99 
Οφειλές προς το ∆ηµόσιο και επιχειρήσεις του ∆ηµοσίου 2,758.37 5,148.13 
Άλλες υποχρεώσεις 91,160.64 62733.01 
Άλλες υποχρεώσεις 291,636.98 140,696.21 
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15. ΦΟΡΟΛΟΓΙΚΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ 
(Ποσά σε €)  
 
ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ 30/06/2005 31/12/2004 
Φόρος Ενεργητικού 196,750.73 182,617.54 
Φορολογικές Υποχρεώσεις 196,750.73 182,617.54 

 
Σύµφωνα µε τον Κ.Ν.1969/1991 οι εταιρίες επενδύσεων χαρτοφυλακίου απαλλάσσονται του φόρου εισοδήµατος 
και υποχρεούνται σε καταβολή φόρου (0,03%) ετησίως, που υπολογίζεται επί του µέσου όρου των επενδύσεών 
τους, πλέον διαθεσίµων, σε τρέχουσες τιµές, όπως απεικονίζονται στους τριµηνιαίους πίνακες επενδύσεων και 
αποδίδεται ανά εξάµηνο. Λόγω του ιδιαίτερου φορολογικού καθεστώτος στο όποιο υπάγεται η εταιρεία δεν 
υπάρχουν αναβαλλόµενες φορολογικές απαιτήσεις/ υποχρεώσεις . 
Το σύνολο του φόρου ενεργητικού βαρύνει τα αποτελέσµατα της χρήσης και απεικονίζεται ξεχωριστά από τις 
δαπάνες διαχείρισης και τα λειτουργικά έξοδα της εταιρείας.  

 
 
16. ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ ΠΑΡΟΧΩΝ ΜΕΤΑ ΤΗΝ ΕΞΟ∆Ο ΑΠΟ ΤΗΝ ΕΤΑΙΡΙΑ 

 
Ο υπολογισµός της πρόβλεψης αποζηµίωσης προσωπικού µετά την έξοδο του από την Εταιρεία έγινε µε βάση τις 
διατάξεις του Κ.Ν.2190/1920 και του Ν.2112/1920. Σύµφωνα µε τις σχετικές διατάξεις, η πρόβλεψη καταβολής 
αποζηµίωσης υπολογίστηκε στο 40% της πλήρους αποζηµίωσης σε περίπτωση απόλυσης και βασίστηκε στους 
ονοµαστικούς µισθούς της 30/6/2005 και το χρόνο προϋπηρεσίας κάθε υπαλλήλου µέχρι την ηµεροµηνία αυτή. 

 
 

17. ΚΕΡ∆Η (ΖΗΜΙΕΣ) ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ  
(Ποσά σε €) 
ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ 30/06/2005 30/06/2004 
ΕΜΠΟΡΙΚΟ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟ   
Κέρδη Μείον Ζηµιές   
Παράγωγα Χρηµατοπιστωτικά Προϊόντα 2,153.00 23,075.92 
Από πώληση   

Μετοχών 2,592,821.55 
 

1,813,853.52 
 

Αποτίµηση   
Μετοχών 5,837,250.13 6,822,721.91 

Καθαρό Κέρδος /Ζηµία από Πράξεις Εµπορικού Χαρτοφυλακίου 8,432,224.68 
 

8,659,651.35 
 
ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟ ∆ΙΑΘΕΣΙΜΩΝ ΠΡΟΣ ΠΩΛΗΣΗ   
Κέρδη Μείον Ζηµιές   
Από πώληση   
Μετοχών -159,170.20 352,555.07 
Αποµείωση   
Μετοχών - - 
Καθαρό Κέρδος /Ζηµία από Πράξεις Χαρτοφυλακίου ∆ιαθεσίµων προς 
πώληση 

 
-159,170.20 

 
352,555.07 

   
Καθαρό Κέρδος /Ζηµία Χαρτοφυλακίου  8,273,054.48 9,012,206.42 
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18. ∆ΑΠΑΝΕΣ ∆ΙΑΧΕΙΡΙΣΗΣ ΧΑΡΤΟΦΥΛΑΚΙΟΥ 

(Ποσά σε €) 
ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ 30/06/2005 30/06/2004 
Αµοιβές συµβούλου Επενδύσεων 541,809.70 483,007.68 
Αµοιβές Θεµατοφυλακής 25,531.86 25,158.08 
Προµήθειες αγοράς και πώλησης χρεογράφων 180,519.04 130,120.97 
Προµήθειες παραγώγων 4,127.06 9,274.94 
Φόρος τόκων 8,550.51 1,308.99 
Φόρος πώλησης µετοχών 85,712.79 94,143.93 
Λοιποί φόροι 47,687.96 1,535.38 
∆απάνες ∆ιαχείρισης Χαρτοφυλακίου 893,938.92 744,549.97 

 
 
 
 

19. ΛΟΙΠΑ ΛΕΙΤΟΥΡΓΙΚΑ ΕΞΟ∆Α 

(Ποσά σε €) 
ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ 30/06/2005 30/06/2004 
Μισθοδοσία 135,234.58 107,918.43 
Υποχρεωτικές εισφορές κοινωνικής ασφάλισης   12,420.48   12,304.72 
Έξοδα προγραµµάτων καθορισµένων παροχών      718.50    2,240.65 
Κόστος Προσωπικού 148,373.56 122,463.80 
   
Αµοιβές και έξοδα τρίτων 139,760.37 107,328.84 
Παροχές τρίτων 48,081.75 35,135.28 
Αποσβέσεις 7,280.44 4,024.45 

Λοιπά 
94,710.38 

   66,259.65 
   
Λειτουργικά Έξοδα 438,206.50 335,212.02 
   

 
Ο αριθµός των υπαλλήλων τόσο κατά το πρώτο εξάµηνο του 2004 όσο και κατά το πρώτο εξάµηνο του 2005 είναι 
τέσσερις.  

 
 
 
 

20. ΒΑΣΙΚΑ ΚΑΙ ΜΕΙΩΜΕΝΑ ΚΕΡ∆Η ΑΝΑ ΜΕΤΟΧΗ 

(Ποσά σε €) 
ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ 30/06/2005 30/06/2004 
(Ποσά σε €) 

Κέρδη µετά από φορολογία 
 

10,751,084.13 
 

10,817,615.11 
Μεσοσταθµικός αριθµός µετοχών που εκδοθήκαν κατά τη περίοδο 32,240,000 32,240,000 
Βασικά και µειωµένα κέρδη ανά µετοχή 0.33 0.34 
 

 
Η εσωτερική αξία της µετοχής κατά την 30η Ιουνίου 2005 ανέρχεται σε 4.24 ευρώ ανά µετοχή ενώ η αντίστοιχη 
εσωτερική αξία της 30ης Ιουνίου 2004 ανερχόταν σε 3.63 ευρώ ανά µετοχή. 
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21. ΜΕΡΙΣΜΑΤΑ 
 

Η Τακτική Γενική Συνέλευση των Μετόχων που πραγµατοποιήθηκε στις 27 Μαΐου 2005 αποφάσισε τη διανοµή 
µερίσµατος από τα κέρδη του 2004 ποσού 0.18 ευρώ ανά µετοχή, ήτοι συνολικού ποσού 5,803,200.00 ευρώ. 
Το αντίστοιχο µέρισµα από τα κέρδη του 2003 που διανεµήθηκε κατά το 2004 ανερχόταν σε 0.10 ευρώ ανά 
µετοχή, ήτοι συνολικό ποσό 3,224,000.00 ευρώ.  

 
 
 
22. ΕΝ∆ΕΧΟΜΕΝΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ-∆ΕΣΜΕΥΣΕΙΣ ΚΑΙ ΛΟΙΠΕΣ ΠΛΗΡΟΦΟΡΙΕΣ – 

ΓΕΓΟΝΟΤΑ ΜΕΤΑΓΕΝΕΣΤΕΡΑ ΤΩΝ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΏΝ ΚΑΤΑΣΤΑΣΕΩΝ 
 

�� Η Εταιρεία έχει ελεχθεί φορολογικά µέχρι και τη χρήση 1997 και, ως εκ τούτου, οι ανέλεγκτες χρήσεις 
ανέρχονται σε επτά. Από τον Ιούνιο του 2005 βρίσκεται σε εξέλιξη φορολογικός έλεγχος για τις 
διαχειριστικές χρήσεις 1998 έως και 2003, ο οποίος δεν έχει ολοκληρωθεί. ∆ε σχηµατίστηκε σχετική 
πρόβλεψη καθώς η εταιρεία υποχρεούται µόνο σε φόρο ενεργητικού και δεν αναµένεται να προκύψουν 
σηµαντικά ποσά φορολογικών διαφορών. 

�� ∆εν υφίστανται εµπράγµατα βάρη. ∆εν υπάρχουν σηµαντικές επίδικες ή υπό διαιτησία διαφορές της 
Εταιρείας ή αποφάσεις δικαστικών ή διαιτητικών οργάνων. 

�� Στις 10/6/2005 οι ∆ιοικήσεις της Τράπεζας EFG Eurobank Ergasias (Eurobank) και της Εταιρείας µε κοινή 
τους ανακοίνωση γνωστοποίησαν την πρόθεσή τους να προχωρήσουν σε συγχώνευση µε απορρόφηση της 
Προόδου από την Eurobank, η οποία θα διενεργηθεί σε δύο φάσεις. Αρχικά θα πραγµατοποιηθεί αύξηση 
µετοχικού κεφαλαίου της Εταιρείας και, στη συνέχεια, θα ακολουθήσει η απορρόφησή της από την 
Eurobank. Η πραγµατοποίηση της ανωτέρω συγχώνευσης τελεί υπό την αίρεση των κατά νόµο 
απαιτούµενων εγκρίσεων των ∆ιοικητικών Συµβουλίων, καθώς και των Γενικών Συνελεύσεων των 
εταιρειών, που θα κληθούν να αποφασίσουν µετά από την εκτίµηση των ανεξάρτητων ελεγκτικών οίκων για 
το δίκαιο και εύλογο της σχέσης ανταλλαγής, καθώς και της έκδοσης όλων των αναγκαίων αδειών των 
αρµοδίων αρχών.- 
H  Έκτακτη Γενική Συνέλευση των µετόχων της Εταιρείας στις 4 Ιουλίου 2005 αποφάσισε την αύξηση του 
µετοχικού της κεφαλαίου κατά συνολικό ποσό 122,350,800 ευρώ και ταυτοχρόνως τη µεταβολή της 
ονοµαστικής αξίας της µετοχής από 2.93 ευρώ σε 2.69 ευρώ, µε αντίστοιχη τροποποίηση του άρθρου 5 του 
καταστατικού της. 

 
 
 
 
23. ΣΥΝΑΛΛΑΓΕΣ ΜΕ ΣΥΝ∆ΕΟΜΕΝΑ ΜΕΡΗ 
 

1. Οι οικονοµικές καταστάσεις της Εταιρείας περιλαµβάνονται στις ενοποιηµένες οικονοµικές καταστάσεις της 
Τράπεζας ΕFG Eurobank Ergasias Α.Ε (µε τη µέθοδο της καθαρής θέσης). Η έδρα της Τράπεζας ΕFG 
Eurobank Ergasias Α.Ε είναι: Όθωνος 8 στην Αθήνα. 

 
Στις 16/3/2005 η Τράπεζα EFG Eurobank Ergasias A.E αύξησε το ποσοστό της στην Εταιρεία σε 48.399% 
του συνολικού µετοχικού κεφαλαίου. 

 
Από τα στοιχεία του Ισολογισµού της 30/6/2005, τα ποσά που αφορούν σε συναλλαγές µε την Τράπεζα ΕFG 
Eurobank Ergasias Α.Ε είναι τα ακόλουθα: 

   
(Ποσά σε €) 30/6/2005 31/12/2004 
Ενεργητικό (Καταθέσεις όψεως και REPOS) 18,318,704.50 2,518,645.82 
Παθητικό: (Προµηθευτές) 6,520.68 11,915.27 
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Από τα στοιχεία της Κατάστασης Αποτελεσµάτων Χρήσης της 30/6/2005, τα ποσά που αφορούν σε 
συναλλαγές µε την Τράπεζα ΕFG Eurobank Ergasias Α.Ε είναι τα ακόλουθα: 
 

   
(Ποσά σε €) 30/6/2005 30/6/2004 
Έσοδα (τόκοι καταθέσεων & REPOS) 65,372.74 15,035.27 
Έξοδα (ενοίκια κτιρίων, αµοιβές-προµήθειες θεµατοφυλακής, 
µετοχολογίου κλπ.) 105,573.04 85,049.43 
   

 
Η εταιρεία έχει επενδύσεις σε µετοχές και οµόλογα της Τράπεζας ΕFG Eurobank Ergasias, οι οποίες έχουν 
αποκτηθεί µέσω οργανωµένων αγορών και στις τρέχουσες χρηµατιστηριακές τους αξίες όπως αυτές ίσχυαν 
κατά την ηµέρα συναλλαγής. 
 

2. Οι συνολικές αµοιβές των µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου και των διευθυντικών στελεχών της Εταιρείας 
κατά το πρώτο εξάµηνο του 2005 ανήλθαν σε 132,348.15 ευρώ ενώ οι αντίστοιχες αµοιβές κατά το πρώτο 
εξάµηνο του 2004 είχαν ανέλθει σε 110,872.94 ευρώ. 
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24α. ΕΓΓΡΑΦΕΣ ΑΝΑΠΡΟΣΑΡΜΟΓΗΣ ΚΑΙ ΑΝΑΜΟΡΦΩΣΗΣ 

(Ποσά σε €) 
 1/1/2004 30/6/2004 31/12/2004 
 Βάσει 

Λογιστικών 
Αρχών 
προ ∆ΠΧΠ 
 

Αλλαγή 
Λογιστικών 
Αρχών 
 
 

Βάσει 
∆ΠΧΠ 
 
 
 

 Βάσει 
Λογιστικών 
Αρχών 
προ ∆ΠΧΠ 
 

Αλλαγή 
Λογιστικών 
Αρχών 
 
 

Βάσει 
∆ΠΧΠ 
 
 
 

Βάσει 
Λογιστικών 
Αρχών 
προ ∆ΠΧΠ 

Αλλαγή 
Λογιστικών 
Αρχών 
 

Βάσει 
∆ΠΧΠ 
 
 

ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟ           
Ταµείο και ∆ιαθέσιµα        

 
    

         
         

          
  

2,490,970 75 - 2,490,970.75
  

  3,057,926.89 - 3,057,926.89
  

 6,518,645.82 - 6,518,645.82
 Επενδύσεις σε χρεόγραφα 111,226,551.39

 
 -111,226,551.39

 
-  111,187,789.86

 
 -111,187,789.86

 
- 121,107,748.03

 
 -121,107,748.03 -

Επενδύσεις στην εύλογη αξία µέσω αποτ/των - 86,832,022,12 86,832,022.12  - 91,133,564.26 91,133,564.26 - 95,384,180.38 95,384,180.38
Επενδύσεις διαθέσιµων προς πώληση επενδ.

 
- 24,363,112.77 24,363,112.77  - 23,992,827.39 23,992,827.39 - 28,331,144.78 28,331,144.78

Παράγωγα - 298,680.00 298,680.00 - 321,755.92 321,755.92 - 199,457.00 199,457.00
Λοιπά περιουσιακά στοιχεία 218,257.89 31,416.50 249,674.39  3,181,684.18 651,589.72 3,833,273.90 23,146.26 14,792.50 37,938.76
Σύνολο περιουσιακών στοιχείων 113,935,780.03 298,680.00 114,234,460.03       117,427,400.93 4,911,947.43 122,339,348.36 127,649,540.11 2,821,826.63 130,471,366.74
           
Ι∆ΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ           

        
          

      
      

 
 

Μετοχικό Κεφάλαιο 94,463,200.00 - 94,463,200.00  94,463,200.00 - 94,463,200.00 94,463,200.00 - 94,463,200.00
∆ιαφορά από έκδοση µετοχών υπέρ το άρτιο

 
11,826,852.53
 

- 11,826,852.53 11,826,852.53 - 11,826,852.53 11,826,852.53
 

- 11,826,852.53
Σωρευµένα κέρδη/ζηµιές προηγ. χρήσεων - 4,634,540.62

 
4,634,540.62

 
 3,539,413.91

 
8,688,741.82 12,228,155.73 - 22,310,756.84

 
  22,310,756.84

 Αποθεµατικό επενδύσεων διαθ.προς πώληση
 

- 964,780.40 964,780.40 - -1,700,153.37 -1,700,153.37 - 768,269.04 768,269.04
Λοιπά Αποθεµατικά 2,228,261.27 -2,076,641.02

 
 151,620.25  2,228,261.27 -2,076,641.02 151,620.25 14,605,619.50 -14,453,999.25 151,620.25

Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων 108,518,313.80 3,522,680.00 112,040,993.80     112,057,727.71 4,911,947.43 116,969,675.14 120,895,672.03 8,625,026.63 129,520,698.66
           
ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ           

     
        

  
  

 
        

Προµηθευτές 266,902.67
 

 -45,538.90 221,363.77 - 243,944.68 243,944.68 324,863.56
 

 -62,463.00 262,400.56
Υποχρεώσεις από χρηµατιστηριακές πράξεις

 
- 1,681,278.61 1,681,278.61  - 1,668,261.60 1,668,261.60 - 348,384.49 348,384.49

Φορολογικές Υποχρεώσεις 172,858.76
 
 -9,035.75

 
 163,823.01

 
  190,955.97

 
-13,862.02
 

 177,093.95
 
 195,481.62

 
 -12,864.08

 
 182,617.54

 Υποχρ.παροχών µετά την έξοδο από εταιρεία
 

15,996.43 - 15,996.43 16,569.28 - 16,569.28 16,569.28 - 16,569.28
Άλλες υποχρεώσεις 4,961,708.37 -4,850,703.96 111,004.41  5,162,147.97 -1,898,344.26

 
 3,263,803.71 6,216,953.62 -6,076,257.41 140,696.21

Σύνολο υποχρεώσεων 5,417,466.23 -3,224,000.00 2,193,466.23  5,369,673.22 - 5,369,673.22 6,753,868.08 -5,803,200.00 950,668.08
       

  
    

Σύνολο Ιδίων Κεφαλαίων και Υποχρεώσεων 113,935,780.03 298,680.00 114,234,460.03       117,427,400.93 4,911,947.43 122,339,348.36 127,649,540.11 2,821,826.63 130,471,366.74
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24β. ΕΓΓΡΑΦΕΣ ΑΝΑΠΡΟΣΑΡΜΟΓΗΣ ΚΑΙ ΑΝΑΜΟΡΦΩΣΗΣ 

(Ποσά σε €) 
 30/6/2004 31/12/2004 
 Βάσει 

Λογιστικών 
Αρχών 
προ ∆ΠΧΠ 

Αλλαγή 
Λογιστικών 
Αρχών 
 

Βάσει 
∆ΠΧΠ 
 
 

 Βάσει 
Λογιστικών 
Αρχών 
προ ∆ΠΧΠ 

Αλλαγή 
Λογιστικών 
Αρχών 
 

Βάσει 
∆ΠΧΠ 
 
 

Έσοδα από Μερίσµατα   3,029,248.45  3,029,248.45-  -3,783,497.03  3,783,497.03
Τόκοι και συναφή Έσοδα   

    
 

      

33,016.18  33,016.18
 

-  134,927.73  134,927.73
 

-
Κέρδη / (Ζηµιές) από επενδύσεις 1,734,005.22

 
-1,734,005.22 - 5,988,212.62

  
-5,988,212.62 -

Κέρδη / (Ζηµιές) χαρτοφυλακίου  - 9,012,206.42 9,012,206.42 - 19,368,163.80 19,368,163.80
Λειτουργικά Έσοδα 4,796,269.85 7,278,201.20 12,074,471.05 9,906,637.38 13,379,951.18 23,286,588.56
        
∆απάνες διαχείρισης χαρτοφυλακίου -744,549.97       

     
    

- -744,549.97 -1,475,997.01
 

- -1,475,997.01
 Λοιπά Λειτουργικά έξοδα -335,212.02 - -335,212.02 -550,663.84 - -550,663.84

Λειτουργικά Έξοδα -1,079,761.99 - -1,079,761.99  -2,026,660.85 - -2,026,660.85
    

      
    

Κέρδος (ζηµία) προ φόρων 3,716,507.86 7,278,201.20 10,994,709.06 7,879,976.53 13,379,951.18 21,259,927.71
Φόρος Ενεργητικού -177,093.95 - -177,093.95  -359,711.49 - -359,711.49 
Κέρδος (Ζηµία) µετά από φόρους 3,539,413.91      7,278,201.20 10,817,615.11 7,520,265.04 13,379,951.18 20,090,216.22

 
 
 

24γ. ΠΙΝΑΚΑΣ ΑΝΑΠΡΟΣΑΡΜΟΓΗΣ ΚΑΙ ΑΝΑΜΟΡΦΩΣΗΣ Ι∆ΙΩΝ 
ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ 
(Ποσά σε €) 
  
 1/1/2004 30/6/2004 

 
31/12/2004 
 

Σύνολο Ι.Κ. πριν την εφαρµογή των ∆ΠΧΠ  108,518,313.80 112,057,727.71 120,895,672.03 
    

   
 

  
   

   

Αντιστροφή διανοµής µερίσµατος 3,224,000.00
 

5,803,200.00

∆ηµιουργία AFS Αποθεµατικού -
-2,232,530.40 
 

 
-250,898.42 

Προσαρµογή αποτ/σης σε τρέχ.τιµές 2,873,268.05
Αποτίµηση παραγώγων 298,680.00

 
321,755.92 199,457.00

  Αποτίµηση χαρτ/κίου στην εύλ.αξία µέσω αποτ/των 6,822,721.91
Σύνολο Ι.Κ. µετά την εφαρµογή των ∆ΠΧΠ  112,040,993.80 116,969,675.14 129,520,698.66
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25. ΣΗΜΑΝΤΙΚΕΣ ΛΟΓΙΣΤΙΚΕΣ ΕΚΤΙΜΗΣΕΙΣ ΚΑΙ ΚΡΙΣΕΙΣ ΤΗΣ ∆ΙΟΙΚΗΣΗΣ 

 
Οι εκτιµήσεις και οι κρίσεις της διοίκησης επανεξετάζονται διαρκώς και βασίζονται σε ιστορικά δεδοµένα και 
προσδοκίες για µελλοντικά γεγονότα, που κρίνονται εύλογες σύµφωνα µε τα ισχύοντα. 
 
Αποµείωση της αξίας των επενδύσεων διαθέσιµων προς πώληση 
 
Η εταιρεία εξετάζει αν υπάρχουν αντικειµενικές ενδείξεις που να οδηγούν στο συµπέρασµα ότι οι επενδύσεις που  
ταξινοµούνται ως διαθέσιµες προς πώληση, για να ελέγξει εάν έχουν υποστεί αποµείωση.  Τέτοια ένδειξη συνιστά η 
σηµαντική ή παρατεταµένη µείωση της εύλογης αξίας σε σχέση µε το κόστος κτήσης. Ο ορισµός της σηµαντικής ή 
παρατεταµένης µείωσης της εύλογης αξίας απαιτεί την κρίση της ∆ιοίκησης.   
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